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2021/0377 (COD)
Javaslat
AZ EUROPAI PARLAMENT ES A TANACS RENDELETE
az (EU) 2015/760 rendeletnek az elfogadott eszkozok és befektetések kore, a portfolio-
osszetételre és diverzifikaciora vonatkozo kovetelmények, a készpénzkolcson-felvétel és az
alapok egyéb szabalyzatai tekintetében, valamint az eurdpai hosszu tavu befektetési alapok
engedélyezésére, befektetési politikaira és miikodési feltételeire vonatkozo kovetelmények

tekintetében torténo modositasarol

(EGT-vonatkozasu szoveg)

AZ EUROPAI PARLAMENT ES AZ EUROPAI UNIO TANACSA,

tekintettel az Europai Unié miikddésérdl szolo szerzddésre €s kiilondsen annak 114. cikkére,
tekintettel az Europai Bizottsag javaslatara,

a jogalkotasi aktus tervezete nemzeti parlamenteknek valéo megkiildését kovetden,
tekintettel az Eurdpai Gazdasagi és Szocialis Bizottsag véleményére!,

rendes jogalkotési eljaras keretében,

1 HLCI[...].,[...1.[...]. o.
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mivel:

(1) Az (EU) 2015/760 eurdpai parlamenti és tanacsi rendelet? elfogadasa 6ta csak néhany eurdpai
hosszu tavu befektetési alap (EHTBA) kapott engedélyt. Ezen alapok teljes nettd eszkoézallomanyat
2021-ben mintegy 2,4 milliard EUR-ra becsiilték.

(2) A rendelkezésre allo piaci adatok szerint az EHTBA-szegmens nem a vart iitemben fejlodott

annak ellenére, hogy az Unid a hosszu tavu finanszirozés eldémozditasara 6sszpontosit az Unidban.

(3) Az EHTBA-piac egyes jellemz6i (tobbek kozott a kevés alap, a kis nettod eszkdzallomany, az
EHTBA-k székhelye szerinti joghatosagok kis szdma, a bizonyos elfogadott befektetési
kategoridkra 0sszpontositd portfolio-osszetétel) azt mutatjdk, hogy a piac mind foldrajzilag, mind a
befektetések tipusa tekintetében koncentralt. Ezért feliil kell vizsgalni az EHTBA jogi keretének
miikodését annak érdekében, hogy tobb befektetés iranyuljon a tokét igényld vallalkozasokra és a

hosszu tavu befektetési projektekre.

(4) Az EHTBA-k el6segithetik a redlgazdasagban végrehajtott hossza tava befektetéseket. A
harmadik orszagbeli projektekbe, vallalkozasokba ¢és infrastrukturalis projektekbe torténd hossza
tava befektetések tokét vonzhatnak az EHTBA-kba, ennélfogva pedig az unids gazdasag javat
szolgalhatjak. Ezek az elényok tobbféleképpen is jelentkezhetnek, tobbek kozott olyan befektetések
révén, amelyek eldmozditjak a hatar menti régiok fejlédését, fokozzak a kereskedelmi, pénziigyi és
technologiai egyiittmitkodést, és megkonnyitik a kornyezetvédelmi és fenntarthatod energetikai
projektekbe torténd befektetéseket. A harmadik orszagbeli mindsitett vallalkozasokba és elfogadott
eszkozokbe torténd befektetések jelentds elonyokkel jarhatnak a befektetok és az EHTBA-kezeldk,
valamint az ilyen harmadik orszagok gazdasaga, infrastruktaraja, éghajlati és kornyezeti
fenntarthatosaga, valamint polgéarai szamara. Ezért lehet6vé kell tenni, hogy az ilyen eszkdzok és
befektetések tobbsége harmadik orszagban helyezkedjen el, illetve az ilyen eszk6zok €s

befektetések 6 bevétele vagy nyeresége harmadik orszagban keletkezzen.

2 Az Eurdpai Parlament és a Tanéacs (EU) 2015/760 rendelete (2015. aprilis 29.) az europai
hosszt tava befektetési alapokrol (HL L 123., 2015.5.19., 98. 0.).
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(4a—1j) Ahhoz, hogy a befekteték, az EHTBA-kezelOk és az illetékes hatosagok szamara
biztositott legyen a harmadik orszagokban taldlhato eszkdzokbe torténd befektetések atlathatosaga
¢s integritdsa, a harmadik orszagbeli mindsitett portfoliovallalkozasokba torténd befektetésekre
vonatkozo6 kovetelményeket hozza kell igazitani az (EU) 2015/849 eurdpai parlamenti és tanacsi
iranyelvben meghatarozott standardokhoz. E kovetelményeket 6ssze kell hangolni tovabba az
addzési szempontbol nem egylittmiikodo orszagok és teriiletek tekintetében az unids tagallamok
altal kialakitott kozos fellépésben meghatarozott, az ad6zasi szempontbol nem egylittmitkdd
orszagok és teriiletek feliilvizsgalt eurdpai unids jegyzekérol szo16 tanacsi kovetkeztetésekben

felsorolt standardokkal.

(5) Az EHTBA-kra vonatkozo szabalyok — beleértve a tokeattétel alkalmazésara, az eszk6zok
diverzifikalasara és a portfoliok dsszetételére, a koncentracios hatarértékekre, valamint az
elfogadott eszk6zok €s befektetések korlataira vonatkozo szabalyokat is — a szakmai és a lakossagi
befektetok esetében szinte azonosak. A befektetok e két tipusa azonban eltérd idéhorizonttal,
kockazati tolerancidval és befektetési igényekkel rendelkezik. A kdzel azonos szabélyok, valamint a
szakmai befektetoknek szant EHTBA-k ebbdl kovetkez6 magas adminisztrativ terhei és kapcsolddo
koltségei miatt az eszkdzkezelok mindeddig vonakodtak attél, hogy személyre szabott termékeket
kinéljanak az ilyen befektetoknek. A szakmai befektet6k kockéazati tolerancidja a lakossagi
befektetdkéhez képest magasabb, emellett jellegiiknél és tevékenységiiknél fogva eltérd
id6horizonttal és hozamcélokkal rendelkezhetnek. Ezért helyénvalo egyedi szabalyokat
megallapitani a szakmai befektetoknek torténd forgalmazasra szant EHTBA-kra vonatkozoan,

crer

vonatkozo6 alsoé kiiszobértékre, a koncentracios korlatokra és a készpénzkolcson-felvételre.
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(6) Novelni kell az eszkdzkezelOk rugalmassagat a realeszk6zok széles korébe torténd befektetés
terén. A redleszk6zok kozvetlen vagy kozvetett tulajdonlasat ezért az elfogadott eszkdzok

adododan értékkel rendelkeznek. Ilyen redleszkdz az ingatlan, példaul a kommunikécios,
kornyezetvédelmi, energetikai vagy kozlekedési infrastruktura, a szocialis infrastruktira, ezen beliil
az id6ésotthon és a korhaz, valamint az oktatasi, egészségiigyi és joléti tamogatési 1étesitmény,
tovabba az ipari 1étesitmény, valamint az egyéb eszkoz, beleértve a szellemi tulajdont, a hajot, a

berendezést, a gépet, a repiilogépet és a gordiild eszkozoket.

(7) A kereskedelmi ingatlanokba, az oktatasi, kutatési, sport- vagy fejlesztési l1étesitményekbe,
illetve a lakhatédsba, példaul az iddsek lakhatasaba vagy a szocidlis lakasokba torténd befektetéseket
szintén olyan, elfogadott eszk6zoknek kell tekinteni, amelyek a redlgazdasagba iranyul6 hosszu
tava befektetésnek mindsiilnek. Ahhoz, hogy olyan teriileteken is megvaldsulhassanak
realbefektetési stratégidk, ahol a redleszkdzokbe torténd kozvetlen befektetés nem lehetséges vagy
nem gazdasdgos, a redleszkozokbe torténd elfogadott befektetéseknek magukban kell foglalniuk a
borkészletek, ¢kszerek és egyéb olyan eszk6zok, amelyek dnmagukban nem mindsiilnek a
realgazdasagba iranyul6 hosszu tavi befektetésnek, nem tartozhatnak az elfogadott befektetési

eszkozok korébe.

(8) A befektetések elszamoltathatosaganak eldmozditasa €s a befektetési stratégia hatasaval
kapcsolatos megfeleld tajékoztatas biztositasa érdekében dokumentalni kell az
ingatlanbefektetéseket, beleértve azt is, hogy a redleszkdzok milyen mértékben képezik az Unid
intelligens, fenntarthat6 és inkluziv névekedésre vonatkozé célkitlizéséhez hozzajaruld hosszi tava

beruhdzasi projekt szerves részét vagy kiegészitd elemét.
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(9) Novelni kell az EHTBA-k vonzerejét az eszkdzkezeldk szamara, és boviteni kell az EHTBA-
kezel6k rendelkezésére alld befektetési stratégiakat, és ezaltal el kell keriilni az EHTBA-eszk6zok
¢s befektetések elfogadhatosaganak indokolatlan korlatozasat. A redleszkozok elfogadhatdsdga nem
fiigghet azok jellegétdl és célkitlizésétol, sem kdrnyezeti, fenntarthatdsagi, tdrsadalmi vagy
iranyitasi kozzétételektol és feltételektol, amelyek szabalyait az (EU) 2019/2088 eurdpai parlamenti

és tanécsi rendelet? és az (EU) 2020/852 eurdpai parlamenti és tanacsi rendelet* rogziti.

(10) Ki kell terjeszteni az elfogadott eszk6zok korét, és eld kell mozditani az EHTBA-k
értékpapirositott eszkdzokbe torténd befektetéseit. Ezért egyértelmiivé kell tenni, hogy amennyiben
az alapul szolgalo6 eszkdzok hosszu lejarata kitettségekbdl allnak, az elfogadott befektetési
eszkdzoknek magukban kell foglalniuk az (EU) 2017/2402 eurdpai parlamenti és tanacsi rendelet®
18. cikkében emlitett egyszerti, atlathato és egységesitett (STS) értékpapirositasokat is. Ilyen hossz
lejaratu kitettség a lakdingatlanra bejegyzett egy vagy tobb jelzaloggal fedezett lakashitel
értekpapirositasa (lakoingatlannal fedezett értékpapir), a kereskedelmi ingatlanra bejegyzett egy
vagy tobb jelzaloggal fedezett kereskedelmi hitel értékpapirositasa, a vallalati hitel, ezen beliil a kis-
¢s kozépvallalkozasnak nyujtott hitel értékpapirositasa, valamint az olyan vevokdvetelések vagy
egyeb mogottes kitettségek értékpapirositasa, amelyek az értékpapirositast kezdeményezd
megitélése szerint kiilon eszkoztipust alkotnak, feltéve, hogy az emlitett vevokdvetelések vagy
egyéb mogottes kitettségek értékpapirositasabol szarmazo bevételeket hossza tava befektetések

finanszirozéaséara vagy refinanszirozasara hasznaljak fel.

3 Az Eurdpai Parlament és a Tanacs (EU) 2019/2088 rendelete (2019. november 27.) a
pénziigyi szolgaltatasi 4gazatban a fenntarthatdsaggal kapcsolatos kozzétételekrol (HL
L 317.,2019.12.9., 1. 0.).

4 Az Eurdpai Parlament és a Tanéacs (EU) 2020/852 rendelete (2020. junius 18.) a fenntarthato
befektetések elomozditasat célzé keret 1étrehozasarol, valamint az (EU) 2019/2088 rendelet
modositasarol (HL L 198., 2020.6.22., 13. o.).

S Az Eur6pai Parlament és a Tanacs (EU) 2017/2402 rendelete (2017. december 12.) az
értékpapirositas altalanos keretrendszerének meghatarozasarol, az egyszert, atlathato és
egységesitett értékpapirositas egyedi keretrendszerének 1étrehozasardl, valamint a
2009/65/EK, a 2009/138/EK ¢s a 2011/61/EU iranyelv és az 1060/2009/EK ¢s a
648/2012/EU rendelet modositasardl (HL L 347.,2017.12.28., 35. 0.).
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(11) Annak érdekében, hogy a befektetok konnyebben hozzaférjenek az EHTBA-piacra vonatkoz6
naprakészebb és teljesebb informaciokhoz, névelni kell az (EU) 2015/760 rendelet 3. cikke (3)
bekezdésének mésodik albekezdésében emlitett nyilvanos kozponti nyilvantartas (a tovabbiakban:
EHTBA-nyilvantartds) részletességét és idoszertiségét. Az EHTBA-nyilvantartasnak ezért a benne
szereplokon feliil tovabbi informacidkat kell tartalmaznia, ideértve — ha rendelkezésre all — a
jogalany-azonositot (LEI) és az EHTBA nemzeti kodazonositojat, az EHTBA-kezel6 nevét, cimét
¢s jogalany-azonositojat, az EHTBA és minden egyes részvény- vagy befektetésijegy-osztaly
nemzetkozi értékpapir-azonositdé szamat (ISIN), az EHTBA illetékes hatésaganak és az EHTBA
székhelye szerinti tagallamnak a nevét, azon tagallamok nevét, amelyekben az EHTBA-t
forgalmazzak, azt, hogy az EHTBA forgalmazhat6-e lakossagi befektetoknek, vagy kizarolag
szakmai befektetoknek forgalmazhato, az EHTBA engedélyezésének datumat, valamint az EHTBA
forgalmazasanak kezd6 datumat. Az EHTBA-nyilvantartas naprakész allapotanak biztositasa
érdekében helyénvald eldirni az illetékes hatosagok szamara, hogy havonta k6zoljék az ESMA-val
az EHTBA-ra vonatkozé informaciok barmely valtozésat, beleértve az engedélyek kiadasat és

visszavonasat is.

(12) Az EHTBA-k bizonyos befektetései végrehajthatok kozvetitd szervezetek — tobbek kozott
kiilonleges célu gazdasagi egységek, értékpapirositasi vagy Osszesitd eszkdzok, vagy
holdingtarsasdgok — részvételével is. Az (EU) 2015/760 rendelet jelenleg eldirja, hogy a mindsitett
portfoliovallalkozas sajattoke- vagy kvazi-sajattoke-instrumentumaba torténd befektetésre csak
akkor kertilhet sor, ha a vallalkozas tobbségi tulajdonu leanyvallalat, ami jelentdsen korlatozza az
elfogadott eszkozok lehetséges korét. Sziikségszerli tehat, hogy az EHTBA-k a befektetési
lehetdségeket kisebbségi tarsbefektetoként hasznalhassak ki. Ez lehetdvé teszi az EHTBA-k
szamara, hogy rugalmasabba valjanak befektetési stratégidik végrehajtasa soran, tobb beruhdzasi
projektet vonzzanak, és noveljék a lehetséges elfogadott céleszkdzok korét — ezek mindegyike

elengedhetetlen a kozvetett befektetési stratégidk végrehajtasahoz.
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(13) Az annak kapcsan felmeriilt aggalyokra tekintettel, hogy az alapok alapjara vonatkozé
stratégiakbol eredd befektetések nem feltétlentil tartoznak az elfogadott befektetési eszk6zok
korébe, az (EU) 2015/760 rendelet jelenleg az EHTBA teljes életciklusara kiterjedden korlatozza a
mas alapokba torténd befektetéseket. Az alapok alapjara vonatkozo stratégiak azonban az illikvid
eszkozokkel szembeni gyors kitettség elérésének megszokott €s nagyon hatékony maodjat jelentik,
kiilonosen az ingatlanok ¢€s a teljes befizetésre €piilo tokestruktirak tekintetében. Ezért lehetdve kell
tenni az EHTBA-k szdmara, hogy més alapokba fektessenek be, mivel ezaltal az EHTBA-k
biztosithatndk a tOke gyorsabb kihelyezését. Az EHTBA-k alapok alapja jellegli befektetéseinek
megkonnyitése lehetdvé tenné a készpénztdbblet alapokba torténd ujboli befektetését is, mivel a
kiilonbozo, eltérd futamidejii befektetések csokkenthetik az EHTBA készpénz miatti
teljesitményromlésat. Ezért az EHTBA-kezelOk esetében az alapok alapjaira vonatkozo6 stratégiak
elfogadhatdsagat ki kell terjeszteni az eurdpai kockézatitoke-alapokba (EuVECA) vagy az eurdpai
szocialis vallalkozasi alapokba (ESZVA) torténd befektetések korén tul. Ezért azon kollektiv
befektetési formak korét, amelyekbe az EHTBA-k befektethetnek, ki kell terjeszteni az atruhazhato
értékpapirokkal foglalkozo kollektiv befektetési vallalkozasokra (AEKBV) és az uniés ABA-
kezelOk altal kezelt unids alternativ befektetési alapokra (uniés ABA). A hatékony
befektetdvédelem biztositasa érdekében ugyanakkor azt is el kell irni, hogy amennyiben egy
EHTBA mas EHTBA-kba, eurdpai kockazatitoke-alapokba (EuVECA), eurdpai szocialis
véllalkozasi alapokba (ESZVA), AEKBV-kbe és uniés ABAK-ok éltal kezelt uniés ABA-kba fektet
be, az emlitett kollektiv befektetési vallalkozasoknak szintén elfogadott befektetéseket kell
végrehajtaniuk, és el6zdleg a tokéjiik legfeljebb 10 %-at fektethetik be mas kollektiv befektetési
vallalkozasba. A szabalyok kijatszasanak elkeriilése, valamint annak biztositasa érdekében, hogy az
EHTBA-k az 6sszesitett portfoliot alapul véve megfeleljenek e rendelet kovetelményeinek, annak
értékeléséhez, hogy teljesililnek-e a portfolid dsszetételére, a diverzifikacidra, valamint a
hitelfelvételi korlatra vonatkozé szabalyok, az EHTBA eszkdzeit és készpénzkolcson-felvételi
pozicioit dssze kell vonni azon kollektiv befektetési vallalkozasok eszkozeivel és készpénzkdlcson-

felvételi pozicioival, amelyekbe az EHTBA befektetett.
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(14) Az EHTBA-kezel6k szakértelmének jobb kihasznaldsa érdekében ¢€s a diverzifikacios elonyok
miatt bizonyos esetekben elonyds lehet az EHTBA-k szamara, ha eszkozeik egészét vagy majdnem
egészét a master-EHTBA diverzifikalt portfoliojaba fektetik be. Az EHTBA-k szamara ezért
lehet6vé kell tenni, hogy a master-EHTBA-kba torténd befektetés keretében dsszevonjak

eszkozeiket, és master-feeder strukturakat vegyenek igénybe.

(15) Az (EU) 2015/760 rendelet jelenlegi valtozataban eldirt diverzifikacids kovetelmények
bevezetésére annak érdekében keriilt sor, hogy az EHTBA-k ellenélljanak a kedvez6tlen piaci
koriilményeknek. E diverzifikacios kiiszobértékekbdl adéddan azonban az EHTBA-knak 4tlagosan
tiz kiilonbozo befektetést kell végrehajtaniuk. A nagyszabasu projektekbe vagy infrastruktarakba
torténd beruhazasok esetében az EHTBA-nként tiz befektetésre vonatkoz6 kdvetelmény nehezen
teljesithetd, emellett az ligyleti koltségek és a tokeallokacid tekintetében koltséges lehet. Az
EHTBA-k és végso soron befektetdik ligyleti és adminisztrativ koltségeinek csokkentése érdekében
ezért lehetdvé kell tenni az EHTBA-k szdmara, hogy koncentraltabb befektetési stratégidkat
kovessenek, ennélfogva pedig kevesebb elfogadott eszkdzzel szemben vallaljanak kitettséget. Ezért
az EHTBA-kra vonatkoz6 diverzifikacios kdvetelményeket ugy kell kiigazitani, hogy azok az
egyetlen mindsitett portfolidvallalkozéssal, az egyetlen redleszkdzzel, valamint a kollektiv
befektetési formakkal és a bizonyos egyéb elfogadott befektetési eszkdzokkel, szerzddésekkel és
pénziigyi eszkdzokkel szembeni kitettségeket is lehetdvé tegyék. Az EHTBA-k portfolio-
Osszetételének tovabbi rugalmassaga és a diverzifikacios kovetelmények enyhitése nem
befolyasolhatja Iényegesen az EHTBA-k piaci volatilitassal szembeni ellenallo képességét, mivel az
EHTBA-k jellemzden olyan eszkozokbe fektetnek be, amelyek gyakran nem rendelkeznek kdnnyen
elérhetd piaci jegyzéssel, rendkiviil illikvidek lehetnek, és gyakran hosszl lejaratiiak vagy hosszi

tava idohorizonttal birnak.
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(16) A lakossagi befektetoktdl eltérden a szakmai befektetok bizonyos koriilmények kozott
hosszabb befektetési idohorizonttal, eltérd pénziigyi megtériilési célokkal, nagyobb szakértelemmel,
a kedvezoétlen piaci feltételekkel szemben nagyobb kockézati toleranciaval és nagyobb
veszteségviseld képességgel rendelkezhetnek. Ezért az ilyen szakmai befektetok szamara
differencialt befektetovédelmi intézkedéseket kell megallapitani. Ezért helyénvald megsziintetni a
kizarolag szakmai befektetoknek forgalmazott EHTBA-kra vonatkozo diverzifikacios

kovetelményeket.

(17) Az (EU) 2015/760 rendelet 28. és 30. cikke jelenleg megfelel0ségi vizsgalat elvégzését irja
el6 az EHTBA-kezelok vagy -forgalmazok szdmara. E kovetelményt a 2014/65/EU eurdpai
parlamenti és tandcsi iranyelv® 25 cikke mar tartalmazza. E kovetelmény megkett6zésébdl az
adminisztrativ terhek tovabbi rétege adodik, amely magasabb koltségeket eredményez a lakossagi
befektetdk szamara, az EHTBA-kezeloket pedig erdsen visszatartja attol, hogy uj EHTBA-kat
kinaljanak a lakossagi befektetOknek. Ezért a megkett6zott kovetelményt térdlni kell az (EU)
2015/760 rendeletbdl.

6 Az Eurdpai Parlament és a Tanacs 2014/65/EU iranyelve (2014. majus 15.) a pénziigyi
eszk6zok piacairdl, valamint a 2002/92/EK iranyelv és a 2011/61/EU iranyelv modositasarol
(HL L 173.,2014.6.12., 349. 0.).
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(18) Az (EU) 2015/760 rendelet 30. cikke azt is eldirja az EHTBA-kezelok vagy -forgalmazok
szamara, hogy az EHTBA-k lakossagi befektetoknek torténd forgalmazasakor megfeleld befektetési
tanacsadast nyujtsanak. Az, hogy az (EU) 2015/760 rendelet nem hatarozta meg pontosan, hogy mi
mindsiil megfeleld befektetési tandcsadasnak, tovabba nem tartalmazott kereszthivatkozast a
befektetési tandcsadas fogalommeghatarozasat tartalmazé 2014/65/EU iranyelvre, a jogbiztonsag
hianyahoz és zavarhoz vezetett az EHTBA-kezelok €s -forgalmazok korében. Emellett a befektetési
tanacsadasra vonatkoz6 kotelezettség sziikségessé tenné a kiilso forgalmazok a 2014/65/EU
iranyelv szerinti engedélyezését az EHTBA-k lakossagi befektetoknek torténd forgalmazasa esetén.
Ez sziikségteleniil akadalyozna az EHTBA-k forgalmazasat az emlitett befektetok szdmara, az
EHTBA-kra pedig szigorubb kovetelmények vonatkoznanak, mint mas dsszetett pénziigyi termékek
forgalmazasara, beleértve az értékpapirositasokra vonatkozoan az (EU) 2017/2402 eurdpai
parlamenti és tanacsi rendeletben’, valamint az alarendelt leirhato, illetve atalakithato
kotelezettségekre vonatkozoan a 2014/59/EU eurdpai parlamenti és tandcsi iranyelvben®
meghatarozott kovetelményeket. Ezért nem sziikséges megkdvetelni az EHTBA-k forgalmazoitol és

kezel6itdl, hogy lakossagi befektetoknek ilyen befektetési tanacsadast nyujtsanak.

7 Az Eur6pai Parlament és a Tanacs (EU) 2017/2402 rendelete (2017. december 12.) az
értékpapirositas altalanos keretrendszerének meghatarozasarol, az egyszerti, atlathato és
egységesitett értékpapirositds egyedi keretrendszerének 1étrehozasarol, valamint a
2009/65/EK, a 2009/138/EK ¢s a 2011/61/EU iranyelv és az 1060/2009/EK ¢s a
648/2012/EU rendelet modositasarol (HL L 347.,2017.12.28., 35. 0.).

Az Eurdpai Parlament és a Tanacs 2014/59/EU iranyelve (2014. majus 15.) a hitelintézetek
és befektetési vallalkozasok helyreallitasat és szanalasat célzo keretrendszer 1étrehozasarol
¢és a 82/891/EGK tandcsi iranyelv, a 2001/24/EK, 2002/47/EK, 2004/25/EK, 2005/56/EK,
2007/36/EK, 2011/35/EU, 2012/30/EU ¢és 2013/36/EU iranyelv, valamint az 1093/2010/EU
¢s a 648/2012/EU europai parlamenti és tanacsi rendelet modositasarol (HL L 173.,
2014.6.12., 190. o.).
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(18a—1j) A lakossagi befektetok erds védelmének biztositasa érdekében megteleldségi vizsgalat
elvégzését kell eldirni, méghozza fiiggetleniil attol, hogy az EHTBA részvényeit vagy befektetési
jegyeit a lakossagi befektetok egy EHTBA-kezel6tdl, illetve -forgalmazotdl, vagy a méasodlagos
piacon keresztiil szerzik-e meg. A 2014/65/EU iranyelv 25. cikkének (2) bekezdésével sszhangban
a megfeleldségi értékelésnek a lakossagi befektetok befektetési céljaira, kockazattiirésére és
pénziigyi helyzetére, tobbek kozott veszteségviselési képességiikre vonatkozo informéciok
részeként informdaciokat kell tartalmaznia a befektetés varhato iddtartamaroél, a lakossagi befektetd
kockazattlirésérol és a befektetési céljairdl. Az értékelés eredményérdl a 2014/65/EU iranyelv 25.
cikkének (6) bekezdésével 6sszhangban megfeleldségi nyilatkozat formajaban tdjékoztatni kell a
lakossagi befektetot. A teljesség kedvéért egyértelmiive kell tenni, hogy a 2014/65/EU iranyelv 25.
cikkének (2) és (6) bekezdésére valo hivatkozasok ugy értenddk, hogy azok az emlitett

rendelkezéseket kiegészitd, felhatalmazason alapuld jogi aktusok alkalmazasat vonjak maguk utan.

(18b—1j) Emellett a lakossagi befektetd szdmara egyértelmi, irdsbeli figyelmeztetést kell kiadni
az abban az esetben felmeriild kockazatokrol, ha az EHTBA az elvégzett értékelés alapjan nem
mindsiil megfelelonek, a lakossagi befektetd azonban mégis végre kivanja hajtani az tigyletet.
Ebben az esetben meg kell szerezni a lakossagi befektetd kifejezett hozzajarulasat azt megelézoen,

hogy az EHTBA-kezeld vagy -forgalmazod végrehajtand az ligyletet.

(18c—1j) Annak érdekében, hogy biztositani lehessen az EHTBA-k lakossagi befektetOk szamara
torténd forgalmazasara vonatkozo kovetelmények alkalmazasanak hatékony feliigyeletét, a
forgalmazora, illetve — amennyiben az EHTBA befektetési jegyeit vagy részvényeit a lakossagi
befektetdk részére kozvetleniil kindljak vagy forgalmazzak — az EHTBA-kezel6re vonatkozniuk

kell a 2014/65/EU iranyelv nyilvantartas vezetésére vonatkozd szabalyainak.
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(18d —1j) Abban az esetben, ha az EHTBA-k lakossagi befektetok szamara vald forgalmazasa
vagy értékesitése forgalmazon keresztiil torténik, a forgalmazonak meg kell felelnie a 2014/65/EU
europai parlamenti és tandcsi iranyelv, valamint a 600/2014/EU europai parlamenti és tanacsi
rendelet’ vonatkozo6 kovetelményeinek. A jogbiztonsag szavatolasa és a parhuzamos intézkedések
elkeriilése érdekében, amennyiben a lakossagi befektetd szdmara a 2014/65/EU iranyelv alapjan
befektetési tanadcsadast nyuajtottak, a megfeleldségi értékelés elvégzésére vonatkozo kdvetelményt

teljesitettnek kell tekinteni.

(18e —1j) Annak elkeriilése érdekében, hogy a pénziigyi portfolion beliil tulzott mértéki legyen az
EHTBA-k koncentracioja, a forgalmazonak, illetve — amennyiben az EHTBA befektetési jegyeit
vagy részvényeit a lakossagi befektetok részére kozvetleniil kindljak vagy forgalmazzak — az
EHTBA-kezelonek egyértelmt, irasbeli figyelmeztetést kell adnia a lakossagi befektetonek arrdl is,
hogy tulzott kockazatvallalasnak mindsiilhet az, ha az EHTBA-kba fektetett teljes 0sszeg

crer

(18f—1j) Mivel az EHTBA befektetési jegyei €s részvényei pénziigyi eszkdzoknek mindsiilnek, a
2014/65/EU iranyelv termékiranyitasi szabalyai alkalmazandok abban az esetben, ha az EHTBA-
kat befektetési szolgaltatasok nytjtasa keretében hozzak forgalomba. Az EHTBA befektetési
jegyeit vagy részvényeit azonban befektetési szolgaltatdsok nyujtasa nélkiil is meg lehet vasarolni.
Ezen esetek lefedése érdekében az (EU) 2015/760 rendelet 27. cikke eldirja az EHTBA kezeldje
szamara, hogy dolgozzon ki belsd folyamatot a lakossagi befektetok részére forgalmazott EHTBA-k
értékelésére. A jelenlegi szabalyozas alapjat a 2014/65/EU iranyelv termékiranyitasi szabalyai
képezik, ugyanakkor e szabalyozas szdmos olyan eltérést tartalmaz, amelyek nem indokoltak és
csOkkenthetik a befektetok védelmét. Ezért egyértelmiivé kell tenni, hogy a 2014/65/EU irdnyelv
16. cikke (3) bekezdésének masodik—6tddik €s hetedik albekezdésében, valamint 24. cikkének (2)
bekezdésében meghatarozott termékiranyitasi szabalyokat kell alkalmazni. A teljesség kedvéért
egyértelmiivé kell tenni, hogy a 2014/65/EU iranyelv cikkeire val6 hivatkozasok ugy értenddk,
hogy azok az emlitett rendelkezéseket kiegészitd, felhatalmazason alapul6 jogi aktusok

alkalmazasat vonjak maguk utéan.

? Az Eurdpai Parlament és a Tanacs 600/2014/EU rendelete (2014. majus 15.) a pénziigyi

eszk6zok piacairodl és a 648/2012/EU rendelet modositasarol (HL L 173., 2014.6.12., 84. o.).
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(19) Az (EU) 2015/760 rendelet 30. cikkének (3) bekezdése jelenleg az 500 000 EUR-t meg nem
haladé pénziigyieszkoz-portfolioval rendelkezd potencidlis lakossagi befektetok szamara

10 000 EUR 06sszegli indul6 befektetést ir eld egy vagy tobb EHTBA-ban, tovabba eldirja, hogy az
ilyen befektetdk altal az EHTBA-kba fektetett teljes 0sszeg nem haladhatja meg a pénziigyieszkoz-
portfolidjuk 10 %-at. Egyiitt alkalmazva a 10 000 EUR 6sszegli minimalis induld befektetési
részesedés €s az Osszesitett befektetés 10 %-os korlatja jelentds akadaly elé allitja a lakossagi
befektetéket az EHTBA-kba val6 befektetésben, ami ellentétes az EHTBA-keret azon céljaval,
hogy lakossagi alternativbefektetésialap-terméket hozzon 1étre. Ezért meg kell sziintetni a

10 000 EUR 6sszegii minimalis induld befektetési részesedés kovetelményét €s az sszesitett

befektetés 10 %-os korlatjat.

(20) Az (EU) 2015/760 rendelet 10. cikkének e) pontja jelenleg eldirja, hogy amennyiben az
elfogadott befektetési eszkozok egyedi realeszkozok, legalabb 10 000 000 EUR értékiinek kell
lenniiik. A redleszkoz-portfoliok azonban gyakran allnak tobb olyan egyedi redleszk6zbdl, amelyek
értéke nem éri el a 10 000 000 EUR-t. Az egyedi redleszkozok értékét ezért 1 000 000 EUR-ra kell
csOkkenteni. Ez az 6sszeg az egyedi realeszkozok becsiilt értékén alapul, amelyek jellemzden nagy
realeszkdz-portfoliokat alkothatnak, és igy hozzéjarulhatnak a befektetési portfolio

diverzifikalasahoz.

(21) Az (EU)2015/760 rendelet 11. cikke (1) bekezdése b) pontjanak ii. alpontja jelenleg ugy
rendelkezik, hogy a mindsitett portfoliovallalkozasok tékepiaci értéke — szabalyozott piacra vagy
multilateralis kereskedési rendszerbe torténd bevezetésiik esetén — nem haladhatja meg az

500 000 000 EUR-t. Szamos t6zsdén jegyzett, alacsony tékepiaci értékii tdrsasdg azonban
korlatozott likviditassal rendelkezik, ami megakadalyozza, hogy az EHTBA-kezel6k észszerli idén
beliil elegendd poziciot épitsenek ki az ilyen tézsdén jegyzett tarsasdgokban, ez viszont szlkiti a
rendelkezésre allo befektetési célok korét. Annak érdekében, hogy az EHTBA-k jobb likviditasi
profillal rendelkezzenek, 500 000 000 EUR-r61 1 000 000 000 EUR-ra kell emelni azon jegyzett
mindsitett vallalkozdsok maximalis tékepiaci értékét, amelyekbe az EHTBA-k befektethetnek. Az
ilyen befektetések elfogadhatdsagaban arfolyam-ingadozas vagy mas tényezok miatt esetlegesen
bekovetkezd valtozasok elkeriilése érdekében a tékepiaci érték kiiszobértékét csak az indulod

befektetés idopontjaban kell vizsgalni.
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(22) El6fordulhat, hogy a portfolidvallalkozasban részesedéssel rendelkezé6 EHTBA-kezelok sajat
érdekeltségeiket az EHTBA befektetdinek érdekei elé helyezik. Az ilyen Osszeférhetetlenségi
helyzetek elkeriilése céljabol és a megbizhat6 vallalatiranyitasi gyakorlat biztositasa érdekében az
(EU) 2015/760 rendelet jelenlegi valtozata eldirja, hogy az EHTBA csak az EHTBA kezeldjétol
fliggetlen eszkdzokbe fektethet be, kivéve, ha az EHTBA az EHTBA kezel6je altal kezelt mas
kollektiv befektetési formak befektetési jegyeibe vagy részvényeibe fektet be. Bevett piaci
gyakorlat azonban, hogy az eszkdzkezeld egy vagy tobb befektetési alapja tarsbefektetd egy masik
alap mellett, amelynek célja és stratégidja hasonlé az EHTBA-hoz. Az ABA kezeldje és a veliik
azonos csoporthoz tartozd szervezetek altal végrehajtott tarsbefektetések lehetové teszik nagyobb
tokeallomany vonzasat a nagyszabasu projektekbe torténd befektetésekhez. E célbol az
eszkozkezeldk jellemzdéen az EHTBA-val parhuzamosan egy célvéllalkozasba fektetnek be, és
befektetéseiket tarsbefektetési alapokon keresztiil strukturaljak. Az eszkozkezelési megbizas
részeként a portfolidkezeldknek és az eszkdzkezeldk vezetd beosztasu alkalmazottainak jellemzden
tarsbefektetést kell végrehajtaniuk az altaluk kezelt alapban. Ezért helyénval6 rogziteni, hogy az
Osszeférhetetlenségre vonatkozo rendelkezések nem akadalyozhatjak meg az EHTBA-kezel6t vagy
a vele azonos csoporthoz tartozo vallalkozast abban, hogy az adott EHTBA-ban tarsbefektetést
hajtson végre, ¢és az adott EHTBA-val egylitt ugyanazon eszkozbe fektessen be. Annak érdekében,
hogy hatékony befektetdvédelmi biztositékok alljanak rendelkezésre, az ilyen tarsbefektetés esetén
az EHTBA-kezel6knek — a 2011/61/EU irdnyelvben meghatarozott kovetelményeknek megfeleld —
szervezeti és adminisztrativ intézkedéseket kell bevezetniiik, amelyek célja az 6sszeférhetetlenségek
azonositasa, megeldzése, kezelése és nyomon kovetése, valamint annak biztositasa, hogy az ilyen

Osszeférhetetlenségeket megfelelden kozzétegyek.
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(23) Az osszeférhetetlenség megeldzése, a nem kereskedelmi feltételek mellett lebonyolitott
igyletek elkeriilése, valamint a megbizhato vallalatiranyitasi gyakorlat biztositasa érdekében az
(EU) 2015/760 rendelet jelenlegi valtozata nem teszi lehetévé az EHTBA-kezeld és az EHTBA-
kezeldvel azonos csoporthoz tartozo vallalkozasok alkalmazottai szamara, hogy az adott EHTBA-
ba fektessenek be, vagy az EHTBA tarsbefektetdjeként ugyanazon eszkozbe fektessenek be. Bevett
piaci gyakorlat azonban, hogy az EHTBA-kezelonek és a vele azonos csoporthoz tartozo, az
EHTBA-kezel6 mellett tarsbefektetd mas szervezetek alkalmazottainak, koztiik a
portfolidkezeldknek és az EHTBA-kezeld kulcsfontossagt pénziigyi és mitkddési dontéseiért
felelds vezetd beosztasu alkalmazottainak — az eszkdzkezelési megbizas jellegébol adodo
kovetelménynek vagy elvarasnak megfelelve — ugyanabba az alapba vagy ugyanazon eszkdzbe kell
befektetnilik annak érdekében, hogy eldsegitsék az alkalmazottak és a befektetok pénziigyi
0sztonzodinek 0sszehangolasat. Ezért helyénvald rogziteni, hogy az dsszeférhetetlenségre vonatkozo
rendelkezések nem akadalyozhatjadk meg az EHTBA-kezeld vagy a vele azonos csoporthoz tartozé
vallalkozas alkalmazottait abban, hogy maganszemélyként az adott EHTBA-ban tarsbefektetést
hajtsanak végre, és az adott EHTBA-val egylitt ugyanazon eszkozbe fektessenek be. Annak
érdekében, hogy hatékony befektetovédelmi biztositékok alljanak rendelkezésre, az ilyen
alkalmazotti tarsbefektetés esetén az EHTBA-kezeloknek szervezeti és adminisztrativ
intézkedéseket kell bevezetnilik, amelyek célja az 6sszeférhetetlenségek azonositdsa, megeldzése,
kezelése és nyomon kovetése, valamint annak biztositasa, hogy az ilyen 0sszeférhetetlenségeket

megfelelden kozzétegyék.
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(24) Az (EU) 2015/760 rendelet 13. cikkének (1) bekezdése jelenleg eldirja, hogy az EHTBA-knak
a tokéjiik legaldbb 70 %-at elfogadott befektetési eszkozokbe kell befektetnitiik. Az EHTBA-k
portfolidiban szerepld elfogadott befektetési eszk6zok dsszetételére vonatkozo magas kiiszobérték
megallapitasat eredetileg az indokolta, hogy az EHTBA-k olyan hosszl tdva befektetésekre
Osszpontositanak, amelyek hozzajarulnak az uniés gazdasag fenntarthatdé ndvekedésének
finanszirozéasahoz. Tekintettel azonban az EHTBA-k portfolioin beliili egyes elfogadott befektetési
eszkozok illikvid és idioszinkratikus jellegére, az EHTBA-kezelOk szamara nehéznek és
koltségesnek bizonyulhat az EHTBA-k likviditasanak kezelése, a visszavaltasi igények teljesitése, a
forrasbevonasi megallapodasok megkotése, valamint az EHTBA-k befektetési stratégidinak az
elfogadott befektetési eszkdzok atruhazasaval, értékelésével és zalogjoggal megterhelésével
kapcsolatos egyéb elemeinek végrehajtasa. Az elfogadott befektetési eszkdzokre vonatkozo
kiiszobérték csokkentése lehetové tenné az EHTBA-kezeldk szamara, hogy eredményesebben
kezeljék alapjaik likviditasat. Annak megallapitasa céljabol, hogy az EHTBA teljesiti-e az
elfogadott eszkdzokbe torténd befektetésekre vonatkozo also kiiszobértéket, csak az EHTBA-nak a
kollektiv befektetési vallalkozasoktol eltérd elfogadott befektetési eszkozeit és azon kollektiv
befektetési vallalkozasok elfogadott befektetési eszkozeit kell sszevonni, amelyekbe az EHTBA
befektetett.

(25) A tokeattétel gyakori eszkdz az EHTBA napi mitkodésének biztositasaban és egy adott
befektetési stratégia végrehajtasaban. A mérsékelt tokeattétel fokozhatja a megtériilést, és megfeleld
ellendrzése elkertilhetové teheti a tilzott kockazatvallalast vagy a fennalld kockazatok
sulyosbodasat. Emellett a t6keattétel révén a kiilonféle kollektiv befektetési vallalkozasok sok
esetben javithatjak hatékonysagukat vagy milkodési eredményeiket. Tekintettel a tékeattételbdl
eredd lehetséges kockazatokra, az EHTBA-k szaméra az EHTBA tokeértékének legfeljebb 30 %-at
kitevo készpénzkoleson felvételét kell lehetdvé tenni. A hasonlo likviditasi €s visszavaltasi profilu,
realeszkozokbe befektetd alapokra vonatkozd altalanos készpénzkdleson-felvételi korlatokhoz
meérten a 30 %-os kiiszobérték megfeleld. A kizardlag szakmai befektetoknek forgalmazott
EHTBA-k esetében azonban magasabb tokeattételi kiiszobértéket kell engedélyezni, mivel a
szakmai befektetOk kockazattlirése magasabb, mint a lakossagi befektetoké. A kizardlag szakmai
befektetoknek forgalmazott EHTBA-k készpénzkolcson-felvételre vonatkozo kiiszobértékét ezért az
EHTBA t6kéjének 100 %-ara kell emelni.
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(26) Annak érdekében, hogy az EHTBA-k szélesebb korti befektetési lehetdségekkel
rendelkezzenek, lehetdvé kell tenni szamukra, hogy abban a devizanemben vegyenek fel kdlcsont,
amelyben a kezeldjiik az eszkdz megszerzését tervezi. Csokkenteni kell ugyanakkor a pénznembeli
eltérések kockazatat, ennélfogva korlatozni kell a befektetési portfolié devizakockazatat. Az
EHTBA-knak ezért vagy megfelelden fedezniiik kell a devizakitettséget, vagy olyan mas
devizanemben kell kdlcsont felvenniiik, amelynél a devizakitettségek nem jarnak jelentds

devizakockazattal.

(27) Az EHTBA-k szdmara lehetévé kell tenni, hogy forrasbevonasi stratégidjuk végrehajtasa
érdekében megterheljék eszkozeiket. Az arnyékbanki tevékenységekkel kapcsolatos aggodalmak
kezelése érdekében azonban az EHTBA-k altal kdlcsonvett készpénz nem hasznalhaté mindsitett
portfolidvallalkozasoknak torténd hitelnyujtasra. Annak érdekében azonban, hogy az EHTBA-k
rugalmasabba valjanak forrasbevonasi stratégiajuk végrehajtasaban, a forrasbevonasi
megallapodasok nem tekinthetdk hitelfelvételnek, ha a hitelfelvételt teljes mértékben fedezik a
befektetdk tokekdotelezettségei.

(28) Tekintettel az EHTBA-k készpénzkdlcson-felvételére vonatkozo felsd kiiszobértékek
megemelésére és a kiilfoldi devizanemben torténd készpénzkdleson-felvételre vonatkozo egyes
korlatozasok megsziintetésére, a befektetoknek atfogdbb informéciokkal kell rendelkeznilik az
EHTBA altal alkalmazott forrasbevonasi stratégiardl és korlatokrol. Ezért helyénvald eldirni az
EHTBA-kezel6k szamara, hogy az érintett EHTBA t4j¢koztatojaban egyértelmiien tegyék kozz¢é a

forrasbevonas korlatait.
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(29) Az (EU) 2015/760 rendelet 18. cikkének (4) bekezdése jelenleg ugy rendelkezik, hogy egy
EHTBA befektetdi kérhetik az alap felszamoléasat akkor, ha az annak visszavaltasi politikajaval
Osszhangban benytjtott visszavaltasi igényeik a benyujtasuktdl szamitott egy éven beliil nem
egyedi ¢és illikvid eszkozprofiljara, barmely befektetd vagy befektetdi csoport azon joga, hogy az
EHTBA felszamolasat kérje, aranytalan lehet, egyuttal karos lehet mind az EHTBA befektetési
érdekeire nézve. Ezért helyénvald megsziintetni annak lehetdségét, hogy a befektetok az EHTBA

felszamolasat koveteljék, ha az nem képes teljesiteni a visszavaltasi igényeiket.

(30) Az (EU) 2015/760 rendelet jelenlegi valtozata nem hatarozza meg egyértelmiien az adott
iddszak alatti visszavaltasi arany megallapitasanak kritériumait, sem pedig az illetékes hatésagok
részére a visszavaltas lehetdségérdl minimalisan nyujtand6 informaciokat. Hasonloképpen, az
emlitett rendelet jelenlegi valtozata nem tartalmaz konkrétumokat azon likviditaskezelési rendszer
tartalmat illetéen sem, amelyet akkor kell kidolgozni, ha az EHTBA-kezeld lehetdséget biztosit az
EHTBA ¢letciklusanak vége elotti visszavaltasra, jollehet, a likviditasi réseket el kell kertilni.
Tekintettel az ESMA-nak az (EU) 2015/760 rendelet alkalmazasaban betoltott kozponti szerepére,
valamint az értékpapirokkal és az értékpapirpiacokkal kapcsolatos szakértelmére, helyénvald az
ESMA-t olyan szabalyozastechnikai standardtervezetek kidolgozéasaval megbizni, amelyek
meghatarozzak a visszavaltasi arany megallapitasanak kritériumait, az illetékes hatésagoknak
minimalisan nydjtand6 informaciokat, valamint az EHTBA-kezel0 altal a megfeleld
likviditaskezelési rendszer — ezen belill a likviditaskezelési eszkdzok — kidolgozasa soran

teljesitendd kovetelményeket.
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(31) A hatéalyban 1évo (EU) 2015/760 rendelet 19. cikkének (1) bekezdése értelmében az EHTBA
szabalyzata vagy létesitd okirata nem zarhatja ki az EHTBA befektetési jegyeinek vagy
részvényeinek bevezetését valamely szabalyozott piacon vagy valamely multilateralis kereskedési
rendszerben torténd kereskedésre. E lehetdség ellenére az EHTBA-kezeldk, a befektetok és a piaci
szereplok csupan elvétve alkalmaztak a masodlagos kereskedési mechanizmust az EHTBA-k
részvényeinek vagy befektetési jegyeinek kereskedésére. Az EHTBA befektetési jegyeivel vagy
részvényeivel valo méasodlagos kereskedés eldmozditasa érdekében helyénvald lehetdvé tenni az
EHTBA-kezel6k szamara, hogy engedélyezzék az EHTBA befektet6i szdmara az EHTBA
¢letciklusa alatti korai kilépést. A masodlagos kereskedési mechanizmus hatékony mitkodésének
biztositasa érdekében a korai kilépés lehetoségét csak akkor helyénvalo biztositani, ha az EHTBA
kezeldje a kilépési kérelmeket egy e célbol bevezetett politika keretében parositja 6ssze a
potencialis befektetok kérelmeivel. E politikanak tobbek kdzott meg kell hataroznia az atruhazasi
folyamatot, az EHTBA-kezel6 ¢s az EHTBA-adminisztrator szerepét, a likviditdsi mechanizmus
periodicitasat és azon idOkeretét, amely alatt az EHTBA befektetési jegyei vagy részvényei
kicserélhetOk, a végrehajtasi arat meghatarozo szabalyokat, az aranyositasi feltételeket, a kozzétételi
kovetelményeket, a dijakat és koltségeket, valamint a likviditdsi mechanizmus egyéb feltételeit. Az
azon koriilményekkel kapcsolatos egyes technikai aspektusok pontositasa érdekében, amelyek
fennallasa esetén lehetséges a kilépd EHTBA-befektetok atruhdzasi kérelmeinek a potencidlis
befektetdk atruhdzasi kérelmeivel valo teljes vagy részleges 0sszeparositasa, az ESMA-t meg kell

bizni a megfeleld szabalyozastechnikai standardtervezetek kidolgozasaval.
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Annak elkeriilése érdekében, hogy a lakossagi befektetok tévesen mérjék fel a méasodlagos
kereskedési mechanizmus jogi jellegét és az altala lehet6vé tett potencialis likviditast, a
forgalmazonak, illetve — amennyiben az EHTBA befektetési jegyeit vagy részvényeit a lakossagi
befektetdk részére kozvetlentil kindljak vagy forgalmazzdk — az EHTBA-kezelonek egyértelmii,
irasbeli figyelmeztetést kell adnia a lakossagi befektetonek arrdl, hogy az emlitett 6sszeparositasi
mechanizmus rendelkezésre allasa nem garantélja az 6sszeparositast, tovabba nem jogositja fel a
lakossagi befektetoket arra, hogy kilépjenek, vagy az érintett EHTBA befektetési jegyeiket vagy
részvényeiket visszavaltsak. Amennyiben a lakossagi befektetoknek sz616
marketingkdzleményekben feltiintetik az emlitett 6sszeparositasi mechanizmus rendelkezésre
allasat, ugy a mechanizmus nem népszerisithetd olyan eszkdzként, mint amely a likviditast kérelem

alapjan garantalja.

(32) Az (EU)2015/760 rendelet jelenlegi valtozatanak 26. cikke eldirja, hogy az EHTBA-kezelok
hozzanak létre helyi létesitményeket minden olyan tagallamban, ahol EHTBA-kat kivannak
forgalmazni. A 2019. janius 20-i (EU) 2019/1160 eurdpai parlamenti és tanacsi iranyelv!? azonban
eltorolte a helyi 1étesitmények 1étrehozéasara vonatkozé kovetelményt a lakossagi befektetoknek
forgalmazott AEKBV-k és alternativ befektetési alapok tekintetében, mivel e helyi eszkzok miatt
tovabbi koltségek és akadalyok meriilnek fel az EHTBA-k hatarokon 4tnyulo forgalmazéasaban.
Emellett a befektetokkel valo kapcsolattartds eldnyben részesitett modjaként a helyi
létesitményekben tartott fizikai taldlkozokat az alapkezel6k vagy -forgalmazok €s a befektetok
kozotti, elektronikus eszkozokkel torténd kdzvetlen kapcsolattartas valtotta fel. E kotelezettség
minden EHTBA-befektetére vonatkozo torlése az EHTBA-rendeletbdl tehat 6sszhangban lenne az
(EU) 2019/1160 iranyelvvel és a pénziigyi termékek forgalmazasanak aktudlis modszereivel, és
eldmozdithatnd az EHTBA-k vonzerejét az eszkozkezelOk szamara, amelyeknek a tovabbiakban
nem kellene viselniiik a helyi Iétesitmények miikodtetésébdl eredd koltségeket. A 26. cikket ezért

indokolt elhagyni.

10 Az Europai Parlament és a Tanacs (EU) 2019/1160 iranyelve (2019. junius 20.) a
2009/65/EK ¢és a 2011/61/EU iranyelveknek a kollektiv befektetési vallalkozasok hatarokon
atnyulo forgalmazasa tekintetében torténé modositasarol (HL L 188.,2019.7.12., 106. o.).
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(33) Az (EU) 2015/760 rendelet 21. cikke (1) bekezdésének jelenlegi valtozata eldirja az EHTBA-
k szamara, hogy tételes programot dolgozzanak ki eszkozeik rendezett elidegenitése céljabol annak
érdekében, hogy az EHTBA ¢életciklusanak végét kovetden biztositsak a befektetok befektetési
jegyei vagy részvényei visszavaltasanak lehetdségét. Az emlitett rendelkezés szerint tovabba az
EHTBA legkésobb az életciklusa vége elott kozli a programot az illetékes hatosadgaval. E
kovetelmények jelentds adminisztrativ és megfelelési terheket ronak az EHTBA-kezeldkre, anélkiil,
hogy ezzel ardnyosan novelnék a befektetovédelmet. Annak érdekében, hogy e terhek a
befektetdvédelem csokkenése nélkiil mérséklodjenek, az EHTBA-k szamara el6 kell irni, hogy
tajékoztassak illetékes hatdsagukat, ha eszkozeik rendezett elidegenitésére azért keriil sor, hogy az
EHTBA ¢letciklusanak végét kovetden biztositsak a befektetok befektetési jegyei vagy részvényei
visszavaltasanak lehetdségét, a tételes programot pedig csak az EHTBA illetékes hatosaganak

kifejezett kérésére legyen sziikséges atadniuk.

(34) A koltségek és dijak megfeleld kozzététele dontd fontossagl ahhoz, hogy a befektetok
potencialis befektetési célként értékelhessék az EHTBA-kat. A kozzététel akkor is fontos, ha az
EHTBA-t master-feeder struktirak keretében lakossagi befektetoknek forgalmazzak. Ezért
helyénval¢ eléirni az EHTBA kezeldje szamara, hogy a feeder-EHTBA az éves jelentésében
k6z061jon nyilatkozatot a feeder-EHTBA ¢és a master-EHTBA 0sszesitett dijairol. A befektetoket
védeni kell az indokolatlan tobbletkoltségektdl azaltal, hogy a master-EHTBA szamdara megtiltjak,
hogy a feeder-EHTBA-nak jegyzési és visszavaltasi dijak szamitson fel. A master-EHTBA szamara
azonban lehetdvé kell tenni, hogy a master-EHTBA-ban részt vevd mas befektetoknek jegyzési

vagy visszavaltasi dijat szamithasson fel.
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(35) Az (EU) 2015/760 rendelet eldirja az EHTBA-kezelok szaméara, hogy az EHTBA
tajékoztatojaban tegyék kozz¢ az adott EHTBA-ba torténd befektetéshez kapcsolddo dijakra
vonatkoz6 informacidkat. Az 1286/2014/EU eurdpai parlamenti és tanacsi rendelet!! ugyanakkor
szintén tartalmaz a dijak kozzétételére vonatkozo kdvetelményeket. A dijstruktira jobb
atlathatosaga érdekében az (EU) 2015/760 rendeletben meghatarozott kovetelményt 6ssze kell

hangolni az 1286/2014/EU rendeletben meghatarozott kovetelménnyel.

(36) Bevett piaci gyakorlat az olyan kdvetelmény vagy elvaras, hogy az EHTBA -kezeld
portfolidkezeldje vagy vezetd beosztast alkalmazottja fektessen be az adott EHTBA -kezel6 altal
kezelt EHTBA-kba. Az ilyen személyekrdl feltételezhetd, hogy pénziigyileg miiveltek, és
megfelelden tajékozottak az érintett EHTBA-rol. Ilyen koriilmények kozott felesleges megkovetelni
e személyektdl, hogy az EHTBA-ba torténd befektetések tekintetében megfeleldségi vizsgalatnak
vessék ala magukat. Ezért helyénvald, hogy az ilyen személyek esetében az EHTBA-kezelok vagy a

forgalmazok ne legyenek kotelesek megfeleldségi vizsgélatot végezni.

(37) A feeder-EHTBA téjékoztatdja rendkiviil relevans informaciokat tartalmazhat a befektetok
szamara, amelyek alapjan jobban felmérhetik a befektetés potencialis kockazatait és hasznat. Ezért
helyénval¢ el6irni, hogy master-feeder struktira esetében a feeder-EHTBA tajékoztatoja
tartalmazza a master-feeder strukturara, a feeder-EHTBA-ra és a master-EHTBA -ra vonatkozo
kozzétételeket, a feeder-EHTBA altal fizetendd valamennyi dijazas vagy koltségtérités leirasat,
valamint a master-EHTBA-ba torténd befektetéssel 6sszefiiggésben a feeder-EHTBA-t érintd

addvonzatok ismertetését.

1 Az Eur6pai Parlament és a Tanacs 1286/2014/EU rendelete (2014. november 26.) a
lakossagi befektetési csomagtermékekkel, illetve biztositasi alapti befektetési termékekkel
kapcsolatos kiemelt informaciokat tartalmazo dokumentumokrol (HL L 352., 2014.12.9.,
1.0.).
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(38) Az (EU) 2015/760 rendelet 30. cikkének (7) bekezdése jelenleg eldirja, hogy a befektetoket
egyenld banasmodban kell részesitenti, €s tiltja egyes befektetok vagy befektetdi csoportok
kedvezményes elbadnasban részesitését, vagy meghatdrozott gazdasagi elonyokhoz juttatasat. Az
EHTBA-knak azonban tobb részvény- vagy befektetésijegy-osztalya is lehet, a dijak, a jogi
struktara, a forgalmazasi szabalyok €s egyéb kovetelmények tekintetében kisebb-nagyobb
mértékben eltérd feltételekkel. E kiilonbségek figyelembevétele érdekében pontositani kell, hogy
ezek a kdvetelmények csak azokra az egyedi befektetokre vagy befektetdi csoportokra vonatkoznak,

akik az EHTBA-k ugyanazon osztalyaba vagy osztalyaiba fektetnek be.

(38a —1j) Mivel e rendelet célkitlizését, nevezetesen annak biztositasat, hogy az EHTBA-k
mitkddéséhez Unid-szerte olyan hatékony keretet alljon rendelkezésre, amely azaltal, hogy — az
intelligens, fenntarthat6 ¢és inkluziv novekedés unios célkitiizésével 6sszhangban — tokét teremt el
¢s biztosit a realgazdasagba iranyul6 hosszu tavu befektetések szamara, eldmozditja a hosszu tava
befektetéseket, a tagallamok nem tudjak kielégitéen megvaldsitani, az Unid szintjén azonban e
rendelet terjedelme €s hatdsai miatt e célok jobban megvalosithatok, az Uni6 intézkedéseket hozhat
az Eurdpai Uniorol szol6 szerzodés 5. cikkében foglalt szubszidiaritas elvének megfelelden. Az
emlitett cikkben foglalt aranyossag elvének megfelelden ez a rendelet nem 1épi tl az e célok

eléréséhez sziikséges mértéket.

(39) Az (EU) 2015/760 rendeletet ezért ennek megfeleléen modositani kell.
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(40) Annak érdekében, hogy az EHTBA-kezeloknek elegendd idejiik legyen alkalmazkodni az uj
kovetelményekhez, beleértve az EHTBA-k befektetoknek torténd forgalmazasara vonatkozo
kovetelményeket is, e rendelet alkalmazasat a hatalybalépését kovetd hat honap elteltével kell

megkezdeni.

(41 —1j) Az elfogadhato eszkdzok potencialisan illikvid jellege és az EHTBA-k hosszu tava
orientacidja miatt az EHTBA-k nehezen tudnak megfelelni az alapra vonatkoz6 szabalyokat és
szabalyozasi kovetelményeket érintd, az EHTBA-k életciklusa soran bevezetett valtozasoknak
anélkiil, hogy sériilne a befektetok bizalma. Ezért &tmeneti szabalyokat kell megallapitani azon

EHTBA-k tekintetében, amelyeket e rendelet hatalybalépése elott engedélyeztek,

ELFOGADTA EZT A RENDELETET:
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1. cikk

Az (EU) 2015/760 rendelet a kdvetkezOképpen modosul:

I. Al cikk (2) bekezdésének helyébe a kdvetkezo szoveg 1ép:

»(2) E rendelet célkitlizése, hogy — az intelligens, fenntarthato és inkluziv ndvekedés unios
célkitlizésével 0sszhangban — tokét teremtsen eld és biztositson a redlgazdasagba irdnyul6 hossza

tava befektetések szamara.”

2. A 2. cikk a kovetkezOképpen modosul:

a)  ao6. pont helyébe a kovetkez6 szoveg 1ép:

,0.  »redleszkoz«: olyan eszkdz, amely tartalméanal és tulajdonsagainal fogva értékkel

rendelkezik;”
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b) aszoveg a kdvetkezd 14a. ponttal egésziil ki:

»l4a. »egyszerl, atlathato és egységesitett értékpapirositas«: az (EU) 2017/2402 eurdpai
parlamenti és tanacsi rendelet™! 18. cikkében meghatarozott feltételeknek megfeleld

értékpapirositas;

*l Az Eurdpai Parlament és a Tanacs (EU) 2017/2402 rendelete (2017. december 12.) az értékpapirositas

altalanos keretrendszerének meghatarozasarol, az egyszerd, atlathatd és egységesitett értékpapirositas egyedi
keretrendszerének létrehozasardl, valamint a 2009/65/EK, a 2009/138/EK és a 2011/61/EU iranyelv és az
1060/2009/EK ¢és a 648/2012/EU rendelet modositasarol (HL L 347.,2017.12.28., 35. 0.).”;

c) aszoveg a kovetkezd 14b. ponttal egésziil ki:

,» 14b. »esoport«: a 2013/34/EU eurdpai parlamenti és tanacsi iranyelv™? 2. cikkének 11.

pontjaban meghatarozott csoport;

*2 Az Europai Parlament és a Tanacs 2013/34/EU iranyelve (2013. jinius 26.) a meghatarozott tipusu

vallalkozasok éves pénziigyi kimutatasairol, dsszevont (konszolidalt) éves pénziigyi kimutatasairol és a kapcsolodod

beszamolokrol (HL L 182.,2013.6.29., 19. 0.).”;
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d) aszoveg akovetkezd 20. és 21. ponttal egésziil ki:

,20. »feeder-EHTBA«: olyan EHTBA vagy befektetési részalapja, amely engedélyt kapott arra,
hogy eszkozeinek legalabb 85 %-at egy méasik EHTBA-nak vagy egy EHTBA befektetési

részalapjanak a befektetési jegyeibe vagy részvényeibe fektesse;”

»21. »master-EHTBA«: olyan EHTBA vagy befektetési részalapja, amelybe egy masik EHTBA az
eszkozei legalabb 85 %-at fekteti egy masik EHTBA-ban vagy annak befektetési részalapjaban 1évo

befektetési jegyek vagy részvények formajaban;”.

3. A 3.cikk (3) bekezdésének helyébe a kdvetkezd szoveg 1ép:

»(3) Az EHTBA illetékes hatosdgai havonta tajékoztatjak az ESMA-t az e rendelet alapjan kiadott
vagy visszavont engedélyekrdl, valamint az EHTBA-ra vonatkozo, a masodik albekezdésben

emlitett nyilvanos kozponti nyilvantartasban szerepld informaciokban bekovetkezett valtozasokrol.

Az ESMA naprakész nyilvanos kdzponti nyilvantartast vezet, amely az e rendelet alapjan

engedélyezett EHTBA-k mindegyikérdl tartalmazza a kovetkezdket:

a) azadott EHTBA jogalany-azonositoja (LEI) és nemzeti kodazonositoja, ha rendelkezésre all;
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b) az EHTBA kezeldjének neve, cime és jogalany-azonositoja;

c) az EHTBA ¢és minden egyes részvény- vagy befektetésijegy-osztaly nemzetkozi értékpapir-

azonosit6 szama (ISIN), ha rendelkezésre all;

d) amaster alap jogalany-azonositdja, ha rendelkezésre all;

e) azegyes feeder alapok jogalany-azonositdja, ha rendelkezésre all;

f)  az EHTBA illetékes hatosaga és az EHTBA székhelye szerinti tagallam;

g) azon tagallamok, amelyekben az EHTBA-t forgalmazzak;

h) az EHTBA forgalmazhat6-e lakosséagi befektetoknek, vagy kizarélag szakmai befektetoknek

forgalmazhato;

1)  az EHTBA engedé¢lyezésének datuma;

j)  az EHTBA forgalmazéasanak kezdd datuma;

k)  torélve

1)  azadatum, amikor az ESMA legutobb frissitette az EHTBA-ra vonatkozo6 informacidkat.

A nyilvantartast elektronikus formatumban hozzaférhetévé kell tenni.”
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4.  Az5. cikk a kovetkezOképpen modosul:

a) az (1) bekezdés masodik albekezdésének helyébe a kovetkez6 szoveg 1€ép:

,» Az EHTBA-mindsités iranti engedélykérelemnek az alabbiak mindegyikét tartalmaznia kell:

a)  az alap szabalyzata vagy létesit0 okirata;

b) az EHTBA javasolt kezel6jének neve;

c) aletétkezeld neve és — a lakossagi befektetoknek forgalmazott EHTBA esetében az illetékes

hatosag kérésére — a letétkezeldvel kotott irasbeli megallapodas;

d) haaz EHTBA-t lakossagi befektetoknek szandékozzak forgalmazni, azon informéciok leirasa,
amelyeket a befektetok szamara elérhetdvé kell tenni, tobbek kozott a lakossagi befektetdi panaszok

rendezése soran alkalmazandé szabalyok leirasa;
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e) adott esetben az EHTBA master-feeder strukturajara vonatkozo6 kovetkezd informaciok:
1. nyilatkozat arrél, hogy a feeder-EHTBA a master-EHTBA feedere;

ii.  amaster-EHTBA szabalyzata vagy létesitd okirata, valamint a feeder- és a master-
EHTBA ko6zotti megallapodas, vagy a 29. cikk (6) bekezdésében emlitett belso lizletviteli

szabalyzat;

iii.  ha a master- ¢s a feeder-EHTBA eltér6 letétkezeldvel rendelkezik, a 29. cikk (7)

bekezdésében emlitett, letétkezeldik kozotti informaciomegosztasi megallapodas;

iv. haa feeder-EHTBA a master-EHTBA székhelye szerinti tagallamtol eltérd tagallamban
telepedett le, a master-EHTBA székhelye szerinti tagallam illetékes hatdsagai altal kiallitott
igazolas arrol, hogy a master-EHTBA a feeder-EHTBA éltal szolgaltatott EHTBA.”;

b)  a(2) bekezdés masodik albekezdésének helyébe a kovetkezo szoveg 1ép:

,»Az (1) bekezdés sérelme nélkiil, amennyiben egy uniés ABAK egy masik tagallamban letelepedett
EHTBA kezelésére iranyul6 kérelmet nytjt be, az alabbi dokumentéciot kell az EHTBA illetékes

hatosaganak rendelkezésére bocsatania:

a) aletétkezeldvel valo irasbeli megallapodas;

b)  tdjékoztatas a portfolio- és kockazatkezelési, valamint igazgatasi funkciok atruhdzésanak

szabalyair6l az EHTBA vonatkozasaban,;

c)  t4jékoztatds azon ABA-k befektetési stratégiairdl, kockazati profiljarol és egyéb jellemzoirdl,

amelyek kezelését az unios ABAK szamara engedélyezték.”;
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c) a(3)bekezdés helyébe a kovetkezo szoveg 1ép:

rrrrr

tajékoztatni kell arrél, hogy az EHTBA-mindsités iranti engedélyt megadtak-e.”;

d) az(5) bekezdés b) pontjanak helyébe a kovetkezo széveg 1ép:

,b) haaz EHTBA-t lakossagi befektetoknek szandékozzak forgalmazni, azon informaciok leirasa,
amelyeket a befektetOk szamara elérhetdvé kell tenni, tobbek kozott a lakossagi befektetdi panaszok

rendezése soran alkalmazandé szabalyok leirdsa.”

5. A 10. cikk helyébe a kovetkez6 szoveg 1ép:

,»10. cikk

Elfogadott befektetési eszkozok

(1)  A9.cikk (1) bekezdésének a) pontjaban emlitett eszkdz az EHTBA befektetése
szempontjabol kizarolag akkor mindsiil elfogadottnak, ha az alabbi kategoriak valamelyikébe

tartozik:

a)  olyan sajattéke- vagy kvazi-sajattoke-eszkdz, amelyet:

1. a 11. cikk szerinti mindsitett portfoliovallalkozas bocsatott ki, és az EHTBA a
mindsitett portfoliovallalkozastol vagy egy harmadik féltél — a méasodlagos piacon keresztiil —

szerzett meg;
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ii.  a 11. cikk szerinti mindsitett portfoliovallalkozas bocsatott ki olyan sajattéke- vagy
kvazi-sajattoke-eszkoz ellenében, amelyet el6zéleg az EHTBA a mindsitett
portfolidvallalkozastol vagy egy harmadik féltdl — a masodlagos piacon keresztiil — szerzett

meg;

iii.  olyan vallalkozés bocsatott ki, amelyben a 11. cikkben emlitett mindsitett
portfoliovallalkozas tokerészesedéssel rendelkezik az EHTBA 4éltal az e bekezdés 1. vagy ii.

pontjaval dsszhangban megszerzett sajattOke- vagy kvazi-sajattdke-eszkoz fejében;

b) a1l. cikkben emlitett mindsitett portfoliovallalkozas altal kibocsatott

addssaginstrumentumok;

c) az EHTBA éltal a 11. cikk szerinti mindsitett portfolidvallalkozasnak nyujtott, az EHTBA

¢letciklusanal nem hosszabb lejarata hitelek;

d) egy vagy tobb méasik EHTBA, EuVECA, ESZVA, AEKBYV és uniés ABAK altal kezelt unios
ABA befektetési jegyei vagy részvényei, feltéve, hogy ezek az EHTBA-k, EuVECA-k, ESZVA-k,

AEKBV-k és unios ABA-k a 9. cikk (1) és (2) bekezdésében emlitett elfogadott befektetéseket

hajtanak végre, ¢s sajat maguk el6zdleg az eszkozeik legfeljebb 10 %-at fektették be mas kollektiv

befektetési formaba;

e) realeszkozok legalabb 1 000 000 EUR értékben vagy a kiadés idépontjaban annak megfeleld,

a kiadas devizanemében kifejezett értékben;
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f)  egyszer(, atlathato és egységesitett értékpapirositas, amelynél a mogottes kitettségek

megfelelnek az alabbi kategoéridk valamelyikének:

1. az (EU) 2019/1851 felhatalmazéason alapulo bizottsagi rendelet™ 1. cikke a) pontjanak

1., ii. vagy iv. alpontjaban felsorolt eszkdzok;

ii. az (EU) 2019/1851 felhatalmazason alapul6 bizottsagi rendelet 1. cikke a) pontjanak vii.
¢s viil. alpontjaban felsorolt eszk6zok, feltéve, hogy az értékpapirositasi kotvényekbol
szarmazo bevételeket hosszu tava befektetések finanszirozasara vagy refinanszirozasara

hasznaljak fel.

*3 A Bizottsag (EU) 2019/1851 felhatalmazason alapuld rendelete (2019. majus 28.) az (EU) 2017/2402 eurdpai
parlamenti és tanacsi rendeletnek az értékpapirositas alapjaul szolgalo kitettségek homogenitasara vonatkozo

szabalyozastechnikai standardok tekintetében torténd kiegészitésérol (HL L 285., 2019.11.6., 1. 0.).

A d) pontban meghatérozott korlatozas nem alkalmazandé a feeder-EHTBA-kra.

(2) A 13. cikk (1) bekezdésében eldirt értékhatarnak vald megfelelés meghatarozasa céljabol az
EHTBA-k, az EuVECA-k, az ESZVA-k, az AEKBV-k és az uniés ABA-k befektetési jegyeibe
vagy részvényeibe torténd befektetések kizarolag az e kollektiv befektetési vallalkozasok altal a 10.
cikk (1) bekezdésének a), b), c), e) és f) pontjaban meghatarozott eszkozokbe teljesitett befektetések

Osszegének erejéig vehetdk figyelembe.
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A 13. cikkben és a 16. cikk (1) bekezdésében eldirt egyéb értékhataroknak valo megfelelés

meghatarozasa céljabol 6ssze kell vonni az EHTBA, valamint azon egyéb kollektiv befektetési

c sy

befektetetett.

A 13. cikkben és a 16. cikk (1) bekezdésében eldirt értékhataroknak valdo megfelelést e bekezdéssel
Osszhangban, legalabb negyedévente aktualizalt informéciok alapjan, illetve — amennyiben ezek az
informaciok nem allnak rendelkezésre negyedévente — a legfrissebb rendelkezésre all6 informacidok

alapjan kell meghatarozni.”

6. A 11.cikk (1) bekezdése a kdovetkezOképpen modosul:

a)  abevezetdé mondat helyébe a kdvetkezo szoveg 1ép:

»(1) A 10. cikkben emlitett mindsitett portfoliovallalkozés olyan vallalkozas, amely az induld

befektetés iddpontjaban teljesiti az alabbi kdvetelményeket:”;
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b) ab) pont ii. alpontja helyébe a kdvetkezd szoveg 1ép:

»i1.  bevezettek valamely szabalyozott piacon vagy multilateralis kereskedési rendszerben torténd
kereskedésre, és tokepiaci értéke az induld befektetés iddpontjdban nem haladja meg az

1 000 000 000 EUR-t;”

c) ac)ponthelyébe a kdvetkez6 szoveg 1ép:

,C) valamely tagallam teriiletén vagy egy harmadik orszagban letelepedett, feltéve, hogy a

harmadik orszag:

1. nem mindsiil az (EU) 2015/849 iranyelv 9. cikkének (2) bekezdése szerint kiemelt kockézatot

jelentd harmadik orszagnak;

ii.  nem szerepel az ad6zasi szempontbol nem egylittmiikodo orszagok é€s teriiletek feliilvizsgalt

eurdpai unios jegyzekérol szolo tanacsi kovetkeztetések 1. mellékletében.”
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7. A 12. cikk helyébe a kovetkez6 szoveg 1ép:
,,12. cikk

Osszeférhetetlenség

(1) Az EHTBA nem fektethet olyan elfogadott befektetési eszkdzbe, amelyben az EHTBA
kezeldjének kozvetlen vagy kozvetett érdekeltsége van, kivéve az altala kezelt EHTBA-k, ESZVA-
k, EuVECA-k, AEKBV-k, vagy uniés ABA-k befektetési jegyeinek vagy részvényeinek tartasat.

(2) Az EHTBA-t kezel6 ABAK ¢és az EHTBA-t kezeld6 ABAK-kal azonos csoporthoz tartozé
vallalkozasok, tovabba azok alkalmazottai tarsbefektetoként befektethetnek az adott EHTBA-ba,
valamint az EHTBA-val k6z6sen ugyanabba az eszkozbe, feltéve, hogy az EHTBA-kezeld a
2011/61/EU iranyelv 14. cikkében meghatarozott kovetelményeknek megfelelden szervezeti és
adminisztrativ intézkedéseket vezetett be az dsszeférhetetlenségek azonositasara, megel6zésére,
kezelésére és nyomon kovetésére, tovabba feltéve, hogy az ilyen dsszeférhetetlenségeket

megfelelden kozzéteszik.”

8. A 13. cikk a kovetkezéképpen mddosul:
a) az(l),a(2)¢ésa(3)bekezdés helyébe a kovetkezd szdveg 1ép:

»(1) Az EHTBA koteles a tokéjének legalabb 60 %-at a 9. cikk (1) bekezdésének a) pontjaban
emlitett elfogadott befektetési eszkozokbe fektetni.
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(2) Az EHTBA:

a)  tokéjének legfeljebb 20 %-at fektetheti be ugyanazon mindsitett portfoliovallalkozas altal

kibocsatott eszkdzokbe vagy szamara nyujtott hitelekbe;

b)  tokéjének legfeljebb 20 %-at fektetheti be kozvetleniil vagy kozvetetten egy adott

realeszkozbe;

c)  tokéjének legfeljebb 20 %-at fektetheti be ugyanazon EHTBA, EuVECA, ESZVA, AEKBV
vagy uniés ABAK 4ltal kezelt uniés ABA befektetési jegyeibe vagy részvényeibe;

d) tokéjének legfeljebb 10 %-at fektetheti be a 9. cikk (1) bekezdésének b) pontjaban emlitett

eszkozokbe, ha az eszkdzdoket ugyanazon szervezet bocsatotta ki.

(3) Az EuvECA-k, ESZVA-k, és uniés ABAK Altal kezelt unios ABA-k EHTBA-portfolioban
szerepld befektetési jegyeinek vagy részvényeinek 0sszesitett értéke nem haladhatja meg az

EHTBA tokeértékének 40 %-at.”;
b) aszdveg a kovetkezd (3a) bekezdéssel egésziil ki:

»(3a) Az EHTBA-portfolidban szerepl6 egyszer(i, atlathato és egységesitett értékpapirositasok
Osszesitett értéke nem haladhatja meg az EHTBA tOkeértékének 20 %-at.”;
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c) a(4)bekezdés helyébe a kovetkezo szoveg 1ép:

»(4) Az EHTBA valamely partnerével szembeni, t6zsdén kiviili szarmaztatott iigyletekbdl,
repoiigyletekbdl vagy forditott repoiigyletekbdl eredd dsszesitett kockézati kitettség nem haladhatja
meg az EHTBA t6keértékének 10 %-at.”;

d) az(5) bekezdést el kell hagyni;

e) a(6)bekezdés elsé mondata helyébe a kovetkezd szdveg 1ép:

,»A (2) bekezdés d) pontjatdl eltérve, egy EHTBA legfeljebb 25 %-ra ndvelheti az emlitett pontban
szerepld 10 %-os korlatot olyan kotvények esetében, amelyeknek a kibocsatdja valamely
tagallamban létesitd okirat szerinti sz€khellyel rendelkezd és jogszabalynal fogva a
kotvénytulajdonosok érdekeinek védelmére 1étrehozott kiilonleges allami feliigyelet hatdlya alatt
allo hitelintézet. Az ilyen kotvények kibocsatasabol befolyt 0sszegeket a jogszabalyokkal
Osszhangban olyan eszkdzokbe kell befektetni, amelyek a kdtvények futamideje alatt mindvégig
alkalmasak a kotvényekhez rendelt kovetelések kielégitésére, és amelyeket a kibocsatd csddje

esetén elsd helyen a tOke visszatéritésére €s a felhalmozott kamat kifizetésére kell felhasznalni.”;

f)  aszoveg a kovetkezo (8) bekezdéssel egésziil ki:

»(8) A (2)—(4) bekezdésben meghatarozott befektetési kiiszobértékek nem alkalmazandok, ha az
EHTBA-kat kizarolag szakmai befektetOknek forgalmazzak. A (2) bekezdés c) pontjdban és a (3)
bekezdésben eldirt befektetési kiiszobértékek nem alkalmazandok, ha az EHTBA feeder-alap.”
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9. A 15. cikk a kovetkezéképpen mddosul:

a)  az (1) bekezdés helyébe a kdvetkezod szoveg 1ép:

(1) Az EHTBA egy adott EHTBA, EuVECA, ESZVA, AEKBV vagy uniés ABAK altal kezelt
unids ABA befektetési jegyeinek vagy részvényeinek legfeljebb 30 %-at szerezheti meg. Ez a
hatarérték nem alkalmazando, ha az EHTBA-kat kizarolag szakmai befektetok vagy a master-

EHTBA-kba befektetd feeder-EHTBA-k szamara forgalmazzak.”;

b) a(2)bekezdés a kdvetkezod albekezdéssel egésziil ki:

,,E koncentracios hatarértékek nem alkalmazandok, ha az EHTBA-kat kizardlag szakmai

befektetéknek forgalmazzak.”

10. A 16. cikk a kdvetkezdképpen modosul:
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a) az (1) bekezdés a kovetkezoképpen mddosul:

1. az a), b) és c) pont helyébe a kovetkez6 szoveg 1¢€p:

,»a) az EHTBA tokeértékének legfeljebb 30 %-at, a kizardlag szakmai befektetoknek forgalmazott
EHTBA-k esetében az EHTBA tokeértékének legfeljebb 100 %-at teszi ki;

b)  célja befektetések végrehajtasa vagy likviditas nytjtasa, tobbek kozott koltségek és kiadasok
rendezéséhez, kivéve a 10. cikk c) pontjaban emlitett hitelek tekintetében, feltéve, hogy az EHTBA

pénzeszkozei vagy pénzeszkdz-egyenértékesei nem elegenddk az érintett befektetés eszkozléséhez;

c) aszerzddést a felvett készpénzkodlesonbdl megszerezni kivant eszkdzok devizanemében kotik,
vagy olyan mas devizanemben, amelynél a devizakitettségeket fedezték, vagy mas modon
bizonyithato, hogy az eltéré devizanemben torténd hitelfelvétel nem teszi ki 1ényeges

devizakockazatoknak az EHTBA-t;”
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il.  aze) pont helyébe a kdvetkezo szoveg 1ép:

crer

»€) eszkozoket terhel meg az érintett EHTBA forrasbevonasi stratégiajanak végrehajtasahoz,

amennyiben a hitelezd ezt megkoveteli.”;

b) aszdveg a kovetkezd (1a) bekezdéssel egésziil ki:

»(1a) Azok a forrasbevonasi megallapodasok, amelyeket teljes mértékben fedeznek a befektetok

tokekotelezettségei, az (1) bekezdés alkalmazasaban nem tekintenddk hitelfelvételnek.”;

c) a(2)bekezdés helyébe a kdvetkezo szoveg 1ép:

»(2) Az EHTBA kezel6jének pontositania kell az EHTBA t4jékoztatojaban, hogy befektetési
stratégiaja részeként szandékozik-e készpénzkdlesont felvenni, tovabba részletesen ismertetnie kell
az EHTBA forrasbevonasi stratégijat és korlatait. Az EHTBA kezeldjének jeleznie kell kiilonosen

crer

csokkenti a hitelfelvételi, deviza- és futamidékockazatot.”
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11. A 18. cikk a kdvetkezképpen modosul:

a)  a(2) bekezdés b) pontjanak helyébe a kovetkezo szoveg 1ép:

,b) az engedélyezéskor és az EHTBA ¢letciklusa alatt az EHTBA kezeldje igazolni tudja az
illetékes hatosagoknak, hogy megfeleld likviditaskezelési rendszert, koztiik — likviditaskezelési
eszkozoket — és az EHTBA likviditasi kockéazatanak ellendrzésére hatékony eljarasokat Iéptettek

crer

visszavaltasi politikaval;”

b) aszdveg a kovetkezd (2a) bekezdéssel egésziil ki:

,»(2a) Amennyiben az EHTBA-kezelOk lehetdséget biztositanak az EHTBA ¢letciklusdnak vége
el6tti visszavaltasra, az ilyen EHTBA-kezel6kre nem vonatkoznak a 2011/61/EU iranyelv [16.
cikkének (2b) bekezdése] szerinti kotelezettségek. Amennyiben azonban az EHTBA-kezel6 a
2011/61/EU iranyelv V. mellékletének 2—7. pontjdban szereplo jegyzEékbdl valasztott egy vagy tobb
likviditaskezelési eszkozt az ABA befektetdi érdekében torténd lehetséges felhasznalasra, az
EHTBA-kezelonek meg kell felelnie a 2011/61/EU iranyelv [16. cikke (2¢) és (2d)

bekezdésének].”;

c) a(4)bekezdést el kell hagyni.
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12. A 18. cikk (7) bekezdésének helyébe a kovetkezd széveg 1ép:

»(7) Az ESMA szabalyozastechnikai standardtervezeteket dolgoz ki, amelyekben meghatarozza
azokat a koriilményeket, amelyek kozott az EHTBA ¢életciklusa a (3) bekezdésben emlitettek szerint
elegendd hosszusaginak mindsiil ahhoz, hogy az EHTBA valamennyi egyedi eszk6zének

¢letciklusat lefedje.

Az ESMA szabalyozastechnikai standardtervezeteket dolgoz ki, amelyekben pontosan
meghatarozza az illetékes hatosagoknak nyujtandd minimalis tdjékoztatas tartalmat, az EHTBA-
kezelok altal a megfeleld likviditaskezelési rendszer, koztiik a likviditaskezelési eszk6zok
kidolgozasakor a 18. cikk (2) bekezdésének b) pontja alapjan teljesitendd kovetelményeket,
valamint azokat a kritériumokat, amelyek alapjan a 18. cikk (2) bekezdésének d) pontjaban emlitett
széazalékos érték az EHTBA varhato cash flow-inak és kotelezettségeinek figyelembevételével

értékelheto.

A 2011/61/EU iranyelv 16. cikkének (2f), (2g) és (2h) bekezdésében emlitett szabalyozastechnikai
standardok alkalmazanddok azokra az EHTBA-kra, amelyek lehet6vé teszik a 18. cikk (2)

bekezdésében emlitett, életciklusuk vége eldtti visszavaltast.

Az ESMA az emlitett szabalyozastechnikai standardtervezeteket ... [e modositod rendelet elfogadasat

kovetd 6 honappal]-ig benyujtja a Bizottsagnak.

A Bizottsag felhatalmazast kap az els6 és a masodik albekezdésben emlitett szabalyozastechnikai

standardoknak az 1095/2010/EU rendelet 10—14. cikkével 6sszhangban torténd elfogadasara.”
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13. A 19. cikk a kovetkezoképpen modosul:

1. a szoveg a kovetkezo (2a) bekezdéssel egésziil ki:

,»(2a) Az EHTBA szabélyzata vagy létesitd okirata engedélyezheti az EHTBA-bdl kilépd befektetok
altal az EHTBA befektetési jegyeinek vagy részvényeinek atruhazasa céljabol benyujtott
kérelmeknek az EHTBA ¢életciklusa alatti teljes vagy részleges Osszeparositasat az 0j befektetok

jegyzési kérelmeivel, feltéve, hogy az alabbi feltételek mindegyike teljesiil:

a) az EHTBA kezel6je olyan politikat alkalmaz a kérelmek Osszepdrositasara, amely

egyértelmiien meghatarozza a kdvetkezok mindegyikét:

1. az atruhazasi folyamat mind a kilépd, mind a potencidlis befektetdk esetében;

ii.  az alapkezeldnek vagy az alap adminisztratoranak a szerepe az atruhdzésok lebonyolitasaban,

valamint a vonatkoz6 kérelmek 0sszeparositasaban;

iii. azon id6tartamok, amelyek alatt a kilépo és a potencialis befektetok kérhetik az EHTBA

részvényeinek vagy befektetési jegyeinek atruhézasat;

iv.  avégrehajtasi arat meghatarozo szabalyok;

v.  az aranyositasi feltételeket meghatarozé szabalyok;

vi.  az atruhazasi folyamattal kapcsolatos informaciok kozlésének 1dozitése és jellege;

vii. az atruhazasi folyamattal kapcsolatos esetleges dijak és koltségek;
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b) az EHTBA-bol kilépd és a potencialis befektetok kérelmeinek Osszeparositasara vonatkozo
politika és eljarasrend biztositja, hogy a befektetok tisztességes banasmaodban részesiiljenek, és
hogy a kilépd és a potencialis befektetok kozotti eltérés esetén az 6sszeparositas aranyosan

torténjen;

c) akérelmek Osszeparositasa lehetové teszi az EHTBA kezel6je szamara az EHTBA likviditasi

kockazatanak nyomon kovetését, és 0sszeegyeztethetd az EHTBA hosszu tava befektetési

crer

ii.  aszoveg a kdvetkezo (5) bekezdéssel egésziil ki:

»(5) Az ESMA szabélyozastechnikai standardtervezeteket dolgoz ki, amelyekben meghatarozza,
hogy a 19. cikk (2a) bekezdésében biztositott lehetdség milyen koriilmények kozott vehetd igénybe,
beleértve azokat az informacidkat is, amelyeket az EHTBA-knak kozolnitik kell a befektetokkel.

Az ESMA az emlitett szabalyozastechnikai standardtervezeteket ... [e modositd rendelet elfogadéasat

kovetd 6 honappal]-ig benyujtja a Bizottsagnak.

A Bizottsag felhatalmazast kap az els6 albekezdésben emlitett szabalyozastechnikai standardoknak

az 1095/2010/EU rendelet 10-14. cikkével 6sszhangban torténd elfogadédsara.”
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14. A 21. cikk (1) bekezdésének helyébe a kovetkezd szoveg 1ép:

»(1) Az EHTBA legkésobb egy évvel az EHTBA ¢letciklusanak vége elott tajékoztatja illetékes
hatdséagat az alap eszkozei annak érdekében torténd rendezett elidegenitésérdl, hogy életciklusanak
végét kovetden biztositsa a befektetdk befektetési jegyei vagy részvényei visszavaltasanak
lehetoségét. Az EHTBA az illetékes hatosaga kiilon felszolitasara tételes programot nyujt be az

illetékes hatosagnak az eszk6zok rendezett elidegenitésére vonatkozdan.”

15. A 23. cikk a kdvetkezdképpen modosul:

a) aszoveg a kovetkezd (3a) bekezdéssel egésziil ki:

»(3a) A feeder-EHTBA tdjékoztatdja a kovetkezd informaciokat tartalmazza:

a) nyilatkozatot arrol, hogy a feeder-EHTBA egy konkrét master-EHTBA befektetdje és e
mindségében eszkozeinek legalabb 85 %-at tartdsan az emlitett master-EHTBA befektetési jegyeibe

fekteti;
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b) afeeder- és a master-EHTBA befektetési célkitlizését és politikdjat, ezen beliil a kockazati
profiljukat, valamint azt, hogy teljesitménylik azonos-e, vagy milyen mértékben €és milyen okokbol

tér el;

c) amaster-EHTBA-nak és szervezetének, befektetési célkitlizésének és politikdjanak, valamint
kockazati profiljanak révid leirasat, valamint azt, hogy milyen mddon lehet beszerezni a master-

EHTBA tajékoztatojat;

d) afeeder-EHTBA ¢és a master-EHTBA kozott 1étrejott megallapodas vagy a 29. cikk (6)

bekezdésében emlitett belso iizletviteli szabalyzat dsszefoglalasat;

e) azt, hogy a befektetok hogyan szerezhetnek bovebb informéciot a master-EHTBA-rol,
valamint a feeder-EHTBA ¢és a master-EHTBA kozott 1étrejott, a 29. cikk (6) bekezdésében emlitett

megallapodasrol;

f)  amaster-EHTBA befektetési jegyeibe valo befektetése alapjan a feeder-EHTBA altal
fizetend6 dijazas vagy koltségtérités, valamint a feeder-EHTBA és a master-EHTBA 0sszesitett

dijainak leiréasat;”

g) (torolve);
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b) a(5) bekezdés a kdvetkezd albekezdéssel egésziil ki:

,Lakossagi befektetoknek forgalmazott EHTBA esetén annak kezeldje a feeder-EHTBA éves
jelentésében nyilatkozatot kozol a feeder-EHTBA és a master-EHTBA 6sszesitett dijair6l. A feeder-
EHTBA ¢éves jelentésében fel kell tiintetni, hogy a master-EHTBA éves jelentései hogyan

szerezhetok be.”

16. A 25. cikk (2) bekezdésének helyébe a kovetkezd szoveg 1ép:

»(2) A tajékoztatdban kozolni kell az EHTBA teljes koltségaranyat.”

17. A 26. cikket el kell hagyni.
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17a. A 27. cikk helyébe a kdvetkez6 szoveg 1ép:

»27. cikk

Az EHTBA-k lakossagi befektetok részére valo forgalmazasara iranyulo belso értékelési folyamat

Azon EHTBA kezel6jére, amelynek befektetési jegyeit vagy részvényeit lakossagi befektetok
szamara kivanjak forgalmazni, vonatkozniuk kell a 2014/65/EU iranyelv 16. cikke (3)
bekezdésének masodik—o6todik €s hetedik albekezdésében, valamint 24. cikkének (2) bekezdésében

meghatarozott kovetelményeknek.”

18. A 28. cikket el kell hagyni.

19. A 29. cikk a kovetkezd (6) és (7) bekezdéssel egésziil ki:

,(6) Master-feeder struktura esetén a master-EHTBA minden olyan dokumentumot és informaciot
atad a feeder-EHTBA részére, amelyre az utdbbinak az e rendeletben meghatarozott kovetelmények

teljesitéséhez sziiksége van. E célbodl a feeder-EHTBA megéllapodast kot a master-EHTBA-val.

Ezt a megallapodast kérésre és dijmentesen minden befektetd szamara rendelkezésre kell bocsatani.
Abban az esetben, ha a master- ¢és feeder-EHTBA-t ugyanazon alapkezeld tarsasag kezeli, a
megallapodas helyettesithetd olyan belsd tizletviteli szabalyzattal, amely biztositja a jelen

bekezdésben meghatarozott kovetelmények érvényesiilését.
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(7) Ha a master- ¢és a feeder-EHTBA eltéro letétkezeldvel rendelkezik, e letétkezel ok
informacidomegosztasi megallapodast kdtnek annak érdekében, hogy mindkét letétkezeld
feladatainak teljesitése biztositott legyen. A feeder-EHTBA csak a megéllapodas hatalybalépését
kovetden fektethet be a master-EHTBA befektetési jegyeibe.

Amennyiben az e bekezdésben megallapitott kovetelményeket teljesiti, sem a master-EHTBA, sem
a feeder-EHTBA letétkezel6jérdl nem allapithatd meg, hogy megsérti valamely szerzddés, illetve
torvényi, rendeleti vagy kozigazgatasi rendelkezés altal eldirt, informacio kozzétételének
korlatozasara vagy adatvédelemre vonatkoz6 szabalyokat. A kovetelmények teljesitése nem vetheti

fel e letétkezelok vagy a neviikben eljard személyek feleldsségét.

A feeder-EHTBA vagy adott esetben a feeder-EHTBA alapkezel6 tarsasaga felelds azért, hogy a
feeder-EHTBA letétkezeldjével k6zoljon minden olyan, a master-EHTBA-ra vonatkozd
informaciot, amely a feeder-EHTBA letétkezeldje feladatainak ellatdsdhoz sziikséges. A master-
EHTBA letétkezeldje haladéktalanul tdjékoztatja a master-EHTBA székhelye szerinti tagallam
illetékes hatosagait, a feeder-EHTBA-t, vagy adott esetben a feeder-EHTBA alapkezeld tarsasagat
vagy letétkezel6jét a master-EHTBA tekintetében észlelt barmely olyan szabalytalansagrol,

amelyrdl ugy gondoljak, hogy negativ hatast gyakorol a feeder-EHTBA-ra.”
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20. A 30. cikk helyébe a kovetkez6 szoveg 1ép:

»30. cikk

Az EHTBA-k lakossagi befektetoknek torténd forgalmazasara vonatkozo kiilonés kovetelmények

(1) Az EHTBA befektetési jegyei vagy részvényei csak akkor forgalmazhatok egy lakossagi
befektetonek, ha elvégezték a 2014/65/EU iranyelv 25. cikkének (2) bekezdése szerinti
megfeleldségi értékelést, és az emlitett irdnyelv 25. cikke (6) bekezdésének masodik és harmadik

bekezdésével 0sszhangban megfeleldségi nyilatkozatot kiildtek az adott lakossagi befektetonek.

Az els6 albekezdésben emlitett megfeleldségi értékelést attdl fiiggetlentil el kell végezni, hogy az
EHTBA részvényeit vagy befektetési jegyeit a lakossagi befektetok az EHTBA kezel6jétol vagy

forgalmazo6jatol, vagy a 19. cikkel 6sszhangban a mésodlagos piacon keresztiil szerzik-e meg.

Amennyiben az 0sszes alabbi feltétel teljesiil, be kell szerezni a lakossagi befektetd kifejezett

hozzajarulasat, amelyben kijelenti, hogy megértette az EHTBA-ba vald befektetés kockazatait:

a)  abefektetési tandcsadas keretében nem végezték el a megfeleldség értékelését;

b)  azelso albekezdés szerint elvégzett értékelés alapjan az EHTBA nem mindsiil megfeleldnek;

és
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c) alakossagi befektetd annak ellenére végre kivanja hajtani az iigyletet, hogy az EHTBA nem

mindsiil megfeleldnek az adott befektetd szamara.

A forgalmazonak, illetve — amennyiben az EHTBA befektetési jegyeit vagy részvényeit a lakossagi
befektetdk részére kozvetleniil kindljak vagy forgalmazzék — az EHTBA-kezelonek a 2014/65/EU

iranyelv 25. cikkének (5) bekezdésében emlitett nyilvantartast kell vezetnie.

(2) A forgalmazodnak, illetve — amennyiben az EHTBA befektetési jegyeit vagy részvényeit a
lakossagi befektetok részére kdzvetleniil kinaljak vagy forgalmazzak — az EHTBA-kezelonek
egyértelmi irasbeli figyelmeztetést kell kiadnia arr6l, hogy tulzott kockazatvéllalasnak mindsiilhet,

crer

EHTBA-kba fekteti.

Ha egy lakossagi befektetoknek kinalt vagy forgalmazott EHTBA életciklusa meghaladja a 10 évet,
a forgalmazonak, illetve az EHTBA befektetési jegyeinek vagy részvényeinek lakossagi befektetd
részére torténd kozvetlen kinalasakor vagy forgalmazasakor az EHTBA kezel6djének egyértelmii
irasbeli figyelmeztetést kell kiadnia arr6l, hogy az EHTBA-termék esetlegesen nem megfeleld
olyan lakossagi befektetok szamara, akik nem képesek ilyen hosszu tavi illikvid

kotelezettségvallalas fenntartasara.

Amennyiben az EHTBA szabdalyzata vagy létesitd okirata a 19. cikk (2a) bekezdésében foglaltak
szerint engedélyezi az EHTBA befektetési jegyeinek vagy részvényeinek dsszeparositasat, a
forgalmazonak, illetve — amennyiben az EHTBA befektetési jegyeit vagy részvényeit a lakossagi
befektetdk részére kozvetleniil kinaljak vagy forgalmazzak — az EHTBA-kezelOnek egyértelmii
irasbeli figyelmeztetést kell kiadnia arrdl, hogy az dsszeparositasi mechanizmus megléte nem
garantalja az Osszeparositast, és nem jogositja fel a lakossagi befektetdket a kilépésre vagy az

¢rintett EHTBA befektetési jegyeik vagy részvényeik visszavaltasara.
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(3) Az (1) és (2) bekezdés nem alkalmazand6 abban az esetben, ha a lakossagi befektetd az
alapkezeld vagy vele kapcsolatban 4ll6 vallalkozas vezetd beosztast alkalmazottja,
portfolidkezeldje, igazgatodja, tisztségviseldje, ligyndke vagy alkalmazottja, és elegendd ismerettel

rendelkezik az érintett EHTBA-rol.

(torolve)

(5) A feeder-EHTBA minden forgalmazasi kozleményében kozzéteszi, hogy eszkdzeinek

legalabb 85 %-at tartosan a master-EHTBA befektetési jegyeibe fekteti.

(6) A relevans részvény- vagy befektetésijegy-osztalyon beliili lakossagi befektetoknek
forgalmazott EHTBA szabalyzata vagy létesitd okirata kimondja, hogy azonos részvény- vagy
befektetésijegy-osztalyon beliil minden befektetd egyenld banasmddban részesiil, és egyéni
befektetok vagy befektetdi csoportok nem részesiilhetnek megkiilonboztetett banasmodban vagy

bizonyos gazdasagi elényokben.

(7) A lakossagi befektetoknek forgalmazott EHTBA jogi formaja nem vezethet tovabbi
felelosséghez a lakossagi befektetore nézve, és nem igényelhet a befektetd részérdl az eredeti

tokelekotésen tilmend tovabbi kotelezettségvallalasokat.

(8) A lakossagi befektetok szamara biztositani kell a lehetdséget, hogy a jegyzési idoszak alatt és
az EHTBA befektetési jegyeire vagy részvényeire vonatkozo kotelezettségvallalas vagy jegyzési
megallapodas alairdsa utan két hétig szankcio nélkiil felmond;jék a jegyzési megallapodast, és

visszakapjak a pénziiket.

(9) A lakossagi befektetoknek forgalmazott EHTBA kezeldje megfeleld eljarasokat és
szabalyokat alakit ki a lakossagi befektetdi panaszok rendezésére, lehetdveé téve a lakossagi
befektetdk szdmara, hogy panaszukat a sajat tagallamuk hivatalos nyelvén (vagy egyik hivatalos

nyelvén) nyljtsak be.”
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20a. A 31. cikk (4) bekezdésének c) pontjat el kell hagyni.

20b. A 34. cikk (2) bekezdésének helyébe a kovetkezo szoveg 1ép:

»(2) Az ESMA a2011/61/EU iranyelv szerint raruhazott hatdskoroket e rendelet tekintetében és az
(EU) 2018/1725 rendeletet is betartva gyakorolja.”

21. A 37.cikk (1) bekezdésének helyébe a kovetkezo szoveg 1ép:

»(1) A Bizottsag legkés6bb [a hatalybalépés napja + 5 év]-ig megkezdi e rendelet alkalmazasanak

feliilvizsgalatat. A feliilvizsgalat keretében foként az alabbiakat elemzi:

a)  a18. cikk alkalmazésa és az alkalmazés hatdsa az EHTBA-k visszavaltési politikajara és

életciklusara;

b) az EHTBA-k engedélyezésére vonatkozo, a 3—6. cikkben foglalt rendelkezések alkalmazasa;

c)  sziikséges-e naprakésszé tenni az EHTBA-k nyilvanos kdzponti nyilvantartasara vonatkozdan

a 3. cikkben meghatarozott rendelkezéseket;

d) azelfogadott befektetési eszkozokre vonatkozoan a 13. cikk (1) bekezdésében meghatarozott

also kiiszobértékek alkalmazasanak az eszkozdiverzifikacidra gyakorolt hatésa;
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e) az EHTBA-k Union beliili forgalmazéasanak mértéke, ideértve, hogy a 2011/61/EU iranyelv
3. cikke (2) bekezdésében emlitett ABAK-ok érdekeltek lehetnek-e EHTBA-k forgalmazéasaban;

f)  sziikséges-e naprakésszé tenni az elfogadott eszk6zok ¢és befektetések jegyzékét, a
diverzifikécios szabalyokat, a portfolid-Osszetételre vonatkozoé szabalyokat, a koncentraciora

vonatkoz6 szabalyokat és a készpénzkdlcson-felvételi korlatokat;

g)  sziikséges-e naprakésszé tenni a 12. cikkben meghatarozott, 6sszeférhetetlenségre vonatkozo

rendelkezéseket;

h) alV. fejezetben meghatarozott atlathatésagi kdvetelmények megfeleldek-e;

1)  az V. fejezetben meghatarozott, az EHTBA-k befektetési jegyeinek vagy részvényeinek
forgalmazasara vonatkozo rendelkezések megfeleldek-e, és biztositjak-e a befektetdk, koztiik a

lakossagi befektetok hatékony védelmét.”
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2la. A szdveg a kovetkezo 37a. cikkel egésziil ki:

»J37a. cikk

Atmeneti rendelkezések

Az e rendelet [e modositd rendelet alkalmazasanak kezddnapja] eldtt alkalmazando valtozatanak
megfelelden engedélyezett EHTBA-kat ugy kell tekinteni, hogy [a modositd rendelet
alkalmazasanak kezdénapjatol szamitott 6t évig] megfelelnek az e rendeletben meghatarozott
kovetelményeknek. Az e rendelet [e mddosito rendelet alkalmazasanak kezdénapja] elott
alkalmazand6 valtozatanak megfeleléen engedélyezett azon EHTBA-kat, amelyek nem vonnak be
tovabbi tokét, ugy kell tekinteni, hogy megfelelnek az e rendeletben meghatarozott

kovetelményeknek.”
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2. cikk

Ez a rendelet az Europai Unié Hivatalos Lapjaban valo kihirdetését kovetd huszadik napon 1ép

hatalyba.

Ezt a rendeletet [hatalybalépés napja + 12 honap]-tol/-tdl kell alkalmazni.

Ez a rendelet teljes egészében kotelezo, és kozvetleniil alkalmazando valamennyi tagallamban.

Kelt

az Eurdpai Parlament részérol

az elnok

a Tanacs részérél

az elnok

8840/1/22 REV 1 kn/GU/zc
ECOFIN.1.B

58



		2022-05-23T09:31:34+0000
	 Guarantee of Integrity and Authenticity


	



