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AZ EUROPAI PARLAMENT ES A TANACS
(EU) 2023/... RENDELETE

)

az (EU) 2015/760 rendeletnek az europai hossza tava befektetési alapok
befektetési politikaira és miikodési feltételeire vonatkozo kovetelmények,
valamint az elfogadott befektetési eszkozok kore,
a portfolio-osszetételi és -diverzifikacios kovetelmények,
tovabba a készpénzkolcson-felvétel és az alapok egyéb szabalyai tekintetében torténé

modositasarol

(EGT-vonatkozasu szoveg)

AZ EUROPAI PARLAMENT ES AZ EUROPAI UNIO TANACSA,

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

a jogalkotasi aktus tervezete nemzeti parlamenteknek valo megkiildését kovetden,
tekintettel az Europai Gazdasagi és Szocidlis Bizottsag véleményére!,

rendes jogalkotasi eljaras keretében?,

! HL C 290.,2022.7.29., 64. o.
2 Az Eurépai Parlament 2023. februar 15-i allaspontja [(HL ...)/(a Hivatalos Lapban még nem
tettek kozz€)], és a Tanécs ...-1 hatarozata.
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mivel:

(1) Az (EU) 2015/760 eurdpai parlamenti és tanacsi rendelet! elfogaddsa 6ta csak néhany
europai hosszu tava befektetési alap (EHTBA) kapott engedélyt. Az emlitett alapok teljes
netto eszkozallomanyat 2021-ben mintegy 2 400 000 000 EUR-ra becstilték.

(2) A rendelkezésre allo piaci adatok szerint az EHTBA-szegmens nem a vart litemben
fejlédott annak ellenére, hogy az Unid a hosszu tavu finanszirozas Unidn beliili

elémozditasara 6sszpontosit.

3) Az EHTBA-piac egyes jellemzdi — tobbek kozott az alapok csekély szdma, a kis nettd
eszkozallomany, azon joghatdsag szerinti teriiletek alacsony szama, amelyekben az
EHTBA-k székhelye talalhatd, valamint a bizonyos elfogadott befektetési kategoriakra
Osszpontositod portfolid-osszetétel — mutatjak e piac mind foldrajzilag, mind a befektetések
tipusa tekintetében koncentralt jellegét. Ugy tiinik tovabba, hogy hianyzik a tudatossag és a
pénziigyi miiveltség, és foként alacsony szintii a bizalom és a megbizhatosag a pénziigyi
agazat tekintetében, amit meg kell sziintetni annak érdekében, hogy az EHTBA-k
hozzaférhetobbé és népszeriibbé valjanak a lakossagi befektetok korében. Ezért feliil kell
vizsgalni az EHTBA-k miikddésére vonatkoz6 jogi keret miikodését annak biztositdsa
érdekében, hogy tobb befektetés irdnyuljon a tokét igényld vallalkozasokba €s a hosszu
tavl befektetési projektekbe.

1 Az Eurdpai Parlament és a Tanacs (EU) 2015/760 rendelete (2015. aprilis 29.) az eurdpai
hosszu tava befektetési alapokrol (HL L 123.,2015.5.19., 98. o.).
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(4)

Jelenleg az (EU) 2015/760 rendelet célja, hogy tokét biztositson az Unio redlgazdasdgaba
iranyul6 hosszu tavu befektetések szdmara. Ennek eredményeként eléfordulhat, hogy az
EHTBA-eszk6z0k €s -befektetések tobbsége, vagy az ilyen eszkdzok és befektetések 6
bevétele vagy nyereségtermelése az Union beliil talalhat6. A harmadik orszagbeli
projektekbe, vallalkozasokba és infrastrukturalis projektekbe torténd hossza tava
befektetések azonban szintén vonzhatnak tékét az EHTBA-kba, és szolgalhatjak az Unid
gazdasaganak javat. Ilyen eldnyok tobbféleképpen is jelentkezhetnek, tobbek kozott olyan
befektetések révén, amelyek elomozditjak a hatar menti régiok fejlodését, amelyek
fokozzak a kereskedelmi, pénziigyi és technoldgiai egyiittmiikddést, és amelyek
megkonnyitik a kornyezetvédelmi és fenntarthatd energetikai projektekbe torténd
befektetéseket. Valoban, az Unio redlgazdasaganak javat szolgalo bizonyos hosszu tava
eszk6zok és beruhdzdsok — mint példaul az Eurdpat mas foldrészekkel 6sszekotd tenger
alatti optikai kabelek, a cseppfolyositottfoldgaz-terminéalok és a kapcsolodo infrastruktira
megepitése, vagy a villamosenergia-haldzat ellenalld képességéhez és az Unid
energiabiztonsagahoz hozzajaruldo megujuloenergia-berendezésekbe €s 1étesitményekbe
torténd, hatarokon atnyul6 beruhazasok — elkeriilhetetleniil harmadik orszagokban lesznek
taldlhat6ak. Mivel a harmadik orszagbeli mindsitett portfoliovallalkozasokba és elfogadott
eszkozokbe torténd befektetések elonyokkel jarhatnak a befekteték és az EHTBA-kezeldk,
tovabba az ilyen harmadik orszagok gazdasaga, infrastruktiraja, éghajlati és kornyezeti
fenntarthatosaga, valamint polgarai szamara, az (EU) 2015/760 rendelet nem
akadalyozhatja meg azt, hogy az EHTBA-eszk6zok és -befektetések tobbsége, illetve az
ilyen eszk6zok és befektetések {6 bevétele vagy nyereségtermelése harmadik orszagban

helyezkedjen el, illetve keletkezzen.
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(%) Ennek megfelelden, valamint tekintettel arra, hogy az EHTBA-k eldsegithetik tobbek
kozott az energetikai, a kozlekedési €s a szocialis infrastrukturdba torténd hosszu tava
beruhazasokat és a munkahelyteremtést, €s hozzajarulhatnak az eurdpai z6ld megéllapodas
megvalodsitasdhoz, az (EU) 2015/760 rendeletet mddositani kell oly médon, hogy a célja az
legyen, hogy megkonnyitse toke eloteremtését €s biztositasat a realgazdasagba iranyulo
hosszu tavl befektetések — tobbek kozott az eurdpai zold megallapodast és mas kiemelt
terlileteket elémozditod befektetések — szamara, valamint, hogy biztositsa tokearamlasok
olyan projektek fel¢ iranyitasat, amelyek az Unio gazdasagat az intelligens, fenntarthato és

inkluziv ndvekedés palyajara allitjak.

(6) Novelni kell az eszkozkezelok rugalmassagat a redleszkozok széles korébe torténd
tekinteni, feltéve, hogy az emlitett redleszk6zok jellegiikbdl vagy tartalmukbol adéddan
értekkel rendelkeznek. Ilyen redleszkdz az ingatlan, igy példaul a kommunikaciods,
kornyezetvédelmi, energetikai vagy kozlekedési infrastruktura, a szocialis infrastruktira,
ezen beliil az iddsotthonok vagy korhdzak, valamint az oktatasi, egészségligyi és joléti
tdmogatasi infrastruktura vagy az ipari létesitmények, berendezések, valamint az egyéb
eszko6zok, tobbek kozott a szellemi tulajdon, a hajok, a felszerelés, a gépek, a repiildgépek

¢s a gordiil6 eszkozok.
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(7) A kereskedelmi ingatlanokba, tovabba az oktatas, tanacsadas, kutatas, fejlesztés — tobbek
kozott gazdasagi vagy tarsadalmi hasznot eredményezd infrastruktira vagy egyéb
eszkozok fejlesztése —, sport vagy lakhatas — példaul az idések lakhatasa vagy a szocialis
lakasok — céljat szolgalo 1étesitményekbe €s berendezésekbe torténd befektetéseket szintén
realeszk6zokbe torténd elfogadott befektetéseknek kell tekinteni, mivel hozzajarulhatnak
az intelligens, fenntarthat6 €s inkluziv novekedés célkitiizéséhez. Ahhoz, hogy olyan
teriileteken is megvalosulhassanak befektetési stratégiak, ahol a redleszkozokbe torténd
kozvetlen befektetések nem lehetségesek vagy nem gazdasagosak, a redleszkozokbe
torténd elfogadott befektetéseknek magukban kell foglalniuk a viz-, erdd-, épitési és

asvanyjogokba torténd befektetéseket is.

(8) A mualkotéasok, kéziratok, borkészletek, ¢kszerek és egyéb olyan eszkdzok, amelyek
onmagukban nem mindsiilnek a redlgazdasagba iranyul6 hosszu tavu befektetésnek, nem

tartozhatnak az elfogadott befektetési eszk6zok korébe.
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9) Novelni kell az EHTBA-k vonzerejét az eszkozkezelok szamara, és bdviteni kell az
EHTBA-kezelOk rendelkezésére allo befektetési stratégiak korét az EHTBA-eszk6zok és
befektetési tevékenységek elfogadhatosaga indokolatlan korlatozasanak elkertilése
érdekében. A realeszk6zok elfogadhatdsaga nem fiigghet azok jellegétdl és célkitlizéseitol,
vagy olyan kdrnyezeti, tarsadalmi vagy iranyitasi kérdésektdl és kapcsolodo
fenntarthatosagi kozzétételektdl és hasonld feltételektdl, amelyeket az (EU) 2019/2088! és
az (EU) 2020/852 eurdpai parlamenti és tanicsi rendelet? mér szabalyoz. Mindazonaltal az
EHTBA-kra tovéabbra is vonatkoznak a fenntarthatosaggal kapcsolatos kozzétételekrol
sz616 (EU) 2019/2088 rendeletbél eredd kotelezettségek. igy kiilondsen, amennyiben az
EHTBA-k kornyezeti vagy tarsadalmi jellemzoket mozditanak eld, vagy fenntarthato
befektetési célkitlizéssel rendelkeznek, meg kell felelniiik az (EU) 2019/2088 rendelet 8.
vagy — esettdl fliggden — 9. cikkében meghatarozott kozzétételi kovetelményeknek,
amelyek mindegyike részletes atlathatosagi kovetelményeket tartalmaz a szerzédéskotést

megel6z6 kozzétételekre vonatkozoan.

(10) A kornyezeti szempontbdl fenntarthatobb befektetések fel¢ irdnyuld magantéke-aramlas
Osztonzése érdekében egyértelmiiveé kell tenni, hogy az EHTBA-k zoldkétvényekbe is
befektethetnek. Ugyanakkor azt is biztositani kell, hogy az EHTBA-k hosszu tavi
befektetéseket célozzanak meg, és hogy teljesiiljenek az (EU) 2015/760 rendeletnek az
elfogadott befektetési eszkozokre vonatkozo kovetelményei. Ezért az emlitett
elfogadhatosagi kovetelményeknek megfeleld és az eurdpai zoldkotvényekrol sz616
eurdpai parlamenti és tanacsi rendelet alapjan kibocsatott zoldkotvényeket kifejezetten fel

kell venni az elfogadott befektetési eszk6zok jegyzékébe.

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

2 Az Eurdpai Parlament és a Tanéacs (EU) 2020/852 rendelete (2020. junius 18.) a fenntarthato
befektetések elomozditasat célzo keret 1étrehozasarol, valamint az (EU) 2019/2088 rendelet
modositasarol (HL L 198., 2020.6.22., 13. o.).
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(11) Annak érdekében, hogy a befektetok konnyebben hozzaférjenek az EHTBA-piacra
vonatkozo6 naprakészebb és teljesebb informaciokhoz, ndvelni kell az (EU) 2015/760
rendeletben eldirt nyilvanos kozponti nyilvantartas részletességét és idOszertiségét. E
nyilvantartdsnak ezért a benne szerepld informaciokon feliil tovabbi informacidkat kell
tartalmaznia, ideértve — ha rendelkezésre all — a jogalany-azonositot (Legal Entity
Identifier; a tovabbiakban: LEI-kdéd) és az EHTBA nemzeti kodazonositojat, az EHTBA-
kezeld nevét, cimét s LEI-kodjat, az EHTBA és minden egyes befektetésijegy- vagy
részvényosztaly nemzetkdzi értékpapir-azonositd szamat (International Securities
Identification Number; a tovabbiakban: ISIN-kod), az EHTBA illetékes hatosagat és az
emlitett EHTBA letelepedése szerinti tagallamot, azon tagallamokat, ahol az EHTBA-t
forgalmazzak, azt, hogy az EHTBA forgalmazhat6-e lakossagi befektetoknek vagy
kizarolag szakmai befektetOknek, az EHTBA engedélyezésének datumat és az EHTBA

forgalmazasanak kezdédatumat.

(12) Az EHTBA-k befektetései végezhetok kozvetitd szervezetek — tobbek kozott kiilonleges
célu gazdasagi egységek, valamint értékpapirositasi vagy aggregalt befektetési eszkdzok,
vagy holdingtarsasagok — részvételével is. Az (EU) 2015/760 rendelet jelenleg eldirja,
hogy a mindsitett portfoliovallalkozasok sajattdke- vagy kvazi-sajattdke-instrumentumaba
torténd befektetésre csak akkor keriilhet sor, amennyiben az emlitett vallalkozasok
tobbségi tulajdonu lednyvallalatok, ami jelentdsen korlatozza az elfogadott eszk6zok
lehetséges korét. Az EHTBA-knak ezért altalaban lehetdségiik kell, hogy legyen
kisebbségi tarsbefektetoként befektetési lehetdségeket igénybe venni. E lehetdségnek
tovabbi rugalmassagot kell biztositania az EHTBA-k szaméra befektetési stratégidik
végrehajtasa soran, tobb beruhazasiprojekt-fejlesztét kell vonzania, €s ndvelnie kell a
lehetséges elfogadott céleszkdzok korét; ezek mindegyike elengedhetetlen a kozvetett

befektetési stratégiak végrehajtasahoz.

PE-CONS 69/22 BT/kz
ECOFIN HU



(13) Az annak kapcsan felmeriilt aggalyokra tekintettel, hogy az alapok alapjara vonatkozo
stratégiakbol eredd befektetések nem feltétlentil tartoznak az elfogadott befektetési
eszkozok korébe, az (EU) 2015/760 rendelet jelenleg az EHTBA teljes életciklusara
kiterjedden korlatozza a mas alapokba torténd befektetéseket. Az alapok alapjara
vonatkoz6 stratégidk azonban az illikvid eszk6zokkel szembeni gyors kitettség elérésének
megszokott és nagyon hatékony modjat jelentik, kiillondsen az ingatlanok ¢és a teljes
befizetésre épiild tokestruktirak tekintetében. Ezért lehetévé kell tenni az EHTBA-k
szamara, hogy mas alapokba fektessenek be, mivel ezaltal az EHTBA-k biztosithatnak a
toke gyorsabb kihelyezését. Az EHTBA-k alapok alapja jellegii befektetéseinek
megkonnyitése lehetéveé tenné a készpénztdbblet alapokba torténd 0jboli befektetését is,
mivel a kiilonb6zd, eltérd futamidejli befektetések csokkenthetik az EHTBA készpénz
miatti teljesitményromlasat (cash drag). Ezért az EHTBA-kezelOk esetében az alapok
alapjaira vonatkoz¢ stratégiak elfogadhatdsagat ki kell terjeszteni az eurdpai
kockazatitéke-alapokba (EuVECA) vagy az eurdpai szocidlis vallalkozasi alapokba
(ESZVA) torténd befektetések korén tul. Ezért azon kollektiv befektetési vallalkozasok
kategoriait, amelyekbe az EHTBA-k befektethetnek, ki kell terjeszteni az atruhazhato
értékpapirokkal foglalkozo kollektiv befektetési vallalkozasokra (AEKBV) és az unios
alternativbefektetésialap-kezelok (unios ABAK) altal kezelt unids alternativ befektetési
alapokra (uniés ABA). A hatékony befektetdvédelem biztositasa érdekében ugyanakkor azt
is el6 kell irni, hogy amennyiben egy EHTBA mas EHTBA-kba, EuVECA-kba, ESZV A-
kba, AEKBV-kbe vagy uniés ABAK-ok éltal kezelt unios ABA-kba fektet be, az emlitett
kollektiv befektetési vallalkozasoknak szintén elfogadott befektetéseket kell
végrehajtaniuk, és nem fordulhat eld, hogy 6k maguk a tékéjiik tobb mint 10 %-at fektették
be barmely egyéb kollektiv befektetési vallalkozasba. Az emlitett szabalyok kijatszasdnak
megeldzése €és annak biztositasa érdekében, hogy az EHTBA-k dsszesitett portfolidalapon
megfeleljenek az (EU) 2015/760 rendeletnek, az EHTBA-k eszkozeit és készpénzkolcson-
felvételi poziciojat 6ssze kell kapcsolni azon kollektiv befektetési vallalkozasok
eszkozeivel és készpénzkdlcson-felvételi pozicidival, amelyekbe az EHTBA-k befektettek
annak értékelése érdekében, hogy az EHTBA-k megfelelnek-e a portfolio-osszetételi és -

diverzifikacios kovetelményeknek, valamint a kdlesonfelvételi korlatoknak.
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(14) Az (EU) 2015/760 rendelet jelenleg eldirja, hogy az elfogadott befektetési eszkozdknek —
amennyiben egyedi redleszkdzok — legalabb 10 000 000 EUR értékiinek kell lennitik. A
realeszkoz-portfoliok azonban gyakran allnak olyan egyedi redleszkdzokbdl, amelyek
értéke Iényegesen kevesebb mint 10 000 000 EUR. Meg kell sziintetni ezért az egyedi
realeszk6zok minimalis értékére vonatkozo kovetelményt. Az emlitett sziikségtelen
kovetelmény megsziintetése varhatéan hozza fog jarulni a befektetési portfoliok
diverzifikédlasdhoz, és 6sztondzni fogja az EHTBA-k redleszkdzokbe torténd hatékonyabb
befektetéseit, ugyanakkor lehetdvé teszi a hosszu tava befektetési eszk6zok tagallamonként

eltéro fejlettségi szintjének figyelembevételét.
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(15) Ki kell terjeszteni az elfogadott befektetési eszkozok korét, és eld kell mozditani az
EHTBA-k értékpapirositott eszkdzokbe torténd befektetéseit. Ezért egyértelmiive kell
tenni, hogy amennyiben a mogottes eszkdzok hosszu lejarati kitettségekbdl allnak, az
elfogadott befektetési eszkozoknek magukban kell foglalniuk az (EU) 2017/2402 europai
parlamenti és tanacsi rendelet! 18. cikkében emlitett egyszerti, 4tlathato és egységesitett
értékpapirositasokat is. Az emlitett hosszl lejaratu kitettségek kozé tartoznak a kovetkezok
értékpapirositasai: lakoingatlanra bejegyzett egy vagy tobb jelzdloggal fedezett
lakashitelek (lakoingatlannal fedezett értékpapir), a kereskedelmi ingatlanra bejegyzett egy
vagy tobb jelzaloggal fedezett kereskedelmi hitelek, a vallalati hitelek, ideértve a kis- és
kozépvallalkozasoknak nyujtott hiteleket is, valamint az olyan vevokovetelések vagy
egyeb mogottes kitettségek, amelyek az értékpapirositast kezdeményezd megitélése szerint
kiilon eszkoztipust alkotnak, feltéve, hogy az emlitett vevokovetelések vagy egyéb
mogottes kitettségek értékpapirositasabol szarmazo bevételeket hosszu tava befektetések

finanszirozéasara vagy refinanszirozasara hasznaljak fel.

1 Az Eurdpai Parlament és a Tanédcs (EU) 2017/2402 rendelete (2017. december 12.) az
értékpapirositas altalanos keretrendszerének meghatarozasarol, az egyszerti, atlathato és
egyseégesitett értékpapirositas egyedi keretrendszerének 1étrehozédsarol, 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 modositasardl (HL L 347., 2017.12.28., 35. o.).
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(16)

Jelenleg az (EU) 2015/760 rendelet megakadalyozza az EHTBA-k hitelintézetekbe,
befektetési vallalkozéasokba, biztositokba és mas pénziigyi vallalkozasokba iranyuld
befektetéseit. Azonban a kozelmultban engedélyezett innovativ pénziigyi vallalkozasok —
igy példaul a pénziigyi technolédgiai vallalkozasok — fontos szerepet jatszhatnak a digitélis
innovacionak, az unios pénziigyi piacok altalanos hatékonysaganak ¢és a
munkahelyteremtésnek az eldémozditdsdban, valamint az unids pénziigyi infrastruktira és a
tokepiaci uniod reziliencidjahoz és stabilitdsdhoz vald hozzajarulasban. Az ilyen pénziigyi
vallalkozasok olyan innovativ termékeket vagy technologiakat terveznek, fejlesztenek
vagy kinalnak, amelyek célja a meglévo iizleti modellek, folyamatok, alkalmazasok ¢€s
termékek automatizaldsa vagy javitasa, vagy amelyek eredményeként 0 iizleti modellek,
folyamatok, alkalmazasok és termékek jonnek 1étre, €s ezaltal az unids pénziigyi piacok és
pénziigyi intézmények javat és a pénziigyi szolgaltatasok pénziigyi intézmények,
vallalkozasok vagy fogyasztok szdmara torténd nyujtdsanak javat szolgaljak. Az ilyen
pénziigyi vallalkozasok hatékonyabba és eredményesebbé is teszik a konkrét szabalyozasi,
ellendrzési vagy feliigyeleti folyamatokat, vagy korszerusitik a pénziigyi vagy nem
pénziigyi intézmények szabalyozasi, ellendrzési vagy felligyeleti megfelelési funkcioit.
Ezért kivanatos modositani az (EU) 2015/760 rendeletet annak lehetdvé tétele érdekében,
hogy az EHTBA-k a kozelmultban engedélyezett innovativ pénziigyi vallalkozasokba
fektessenek be. Mivel a tertilet dinamikus €s gyorsan valtozik, az EHTBA-k szadmara
lehetdvé kell tenni, hogy olyan, a pénziigyi holdingtarsasdgoktol vagy vegyes
tevékenységili holdingtarsasdgoktol eltérd pénziigyi vallalkozasokba fektessenek be,
amelyek a kezdeti befektetés idOpontja eldtt kevesebb mint 6t évvel engedélyezett vagy

nyilvantartasba vett szabalyozott szervezetek.
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(17) Az (EU) 2015/760 rendelet jelenleg gy rendelkezik, hogy a mindsitett
portfoliovallalkozasok piaci kapitalizacioja — szabalyozott piacra vagy multilateralis
kereskedési rendszerbe torténd bevezetésiik esetén — nem haladhatja meg az
500 000 000 EUR-t. Szamos t6zsdén jegyzett, alacsony piaci kapitalizacidju tarsasag
azonban korlatozott likviditassal rendelkezik, ami megakadalyozza, hogy az EHTBA-
kezel6k észszerli idon belill elegendd poziciot épitsenek ki az ilyen t6zsdén jegyzett
tarsasagokban, és ennek eredményeként sziikiti a rendelkezésre alld befektetési célok
korét. Annak érdekében, hogy az EHTBA-k jobb likviditasi profillal rendelkezzenek,
maximum 500 000 000 EUR-r6] maximum 1 500 000 000 EUR-ra kell emelni azon
t0zsdén jegyzett mindsitett portfoliovallalkozasok piaci kapitalizacidjat, amelyekbe az
EHTBA-k befektethetnek. Az ilyen befektetések elfogadhatésagaban arfolyam-ingadozas
vagy mas tényezOk miatt esetlegesen bekovetkezd valtozasok elkeriilése érdekében a piaci
kapitalizacio kiiszobértékének megallapitasat csak a kezdeti befektetés iddpontjaban kell

elvégezni.

(18) A befektetok, az EHTBA-kezel6k és az illetékes hatosagok szamara a harmadik
orszagokban talalhatd eszkdzokbe torténd befektetések atlathatdsaganak és integritdsdnak
biztositasa érdekében a harmadik orszagbeli mindsitett portfolidvallalkozasokba torténd
befektetésekre vonatkozo kdvetelményeket hozza kell igazitani az (EU) 2015/849 eurdpai
parlamenti és tanacsi iranyelvben! meghatirozott standardokhoz. Azokat hozz4 kell
igazitani az ad6zasi szempontbol nem egyiittmiikdd, joghatdsag szerinti teriiletek
tekintetében az unids tagallamok altal kialakitott kozos fellépésben meghatarozott, az
addzési szempontbol nem egylittmiikodd orszagok €s teriiletek feliilvizsgalt eurdpai unios

jegyzekerdl szolo tanacsi kovetkeztetésekben meghatarozott standardokhoz is.

Az Eurdpai Parlament és a Tanéacs (EU) 2015/849 iranyelve (2015. majus 20.) a pénziigyi
rendszerek pénzmosés vagy terrorizmusfinanszirozas céljara valo felhasznalasanak
megeldzeésérol, a 648/2012/EU eurdpai parlamenti €s tandcsi rendelet modositasarol,
valamint a 2005/60/EK eurdpai parlamenti és tanacsi iranyelv és a 2006/70/EK bizottsagi
iranyelv hatalyon kiviil helyezésérol (HL L 141., 2015.6.5., 73. 0.).
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(19)

Eléfordulhat, hogy a portfoliovallalkozasban részesedéssel rendelkez6 EHTBA-kezeldk
sajat érdekeiket az EHTBA befektetdinek érdekei elé helyezik. Az ilyen
Osszeférhetetlenségi helyzetek elkeriilése céljabol és a megbizhat6 vallalatiranyitési
gyakorlat biztositasa érdekében az (EU) 2015/760 rendelet eldirja, hogy az EHTBA csak
az EHTBA-kezel6to] fiiggetlen eszkozokbe fektethet be, kivéve, ha az EHTBA az
EHTBA-kezel0 altal kezelt mas kollektiv befektetési vallalkozasok befektetési jegyeibe
vagy részvényeibe fektet be. Bevett piaci gyakorlat azonban, hogy az eszkozkezeld egy
vagy tobb befektetési alapja tarsbefektetd egy masik alap mellett, amelynek célja és
stratégidja hasonldé az EHTBA-hoz. Az uniés ABAK ¢és a vele azonos csoporthoz tartozo,
egyeb kapcsolt szervezetek altal végrehajtott ilyen tarsbefektetések lehetové teszik
nagyobb tokedllomany vonzasat a nagyszabasu projektekbe torténd befektetésekhez. E
célbol az eszkozkezeldk jellemzden az EHTBA-val parhuzamosan egy célvéllalkozasba
fektetnek be, ¢és befektetéseiket tarsbefektetési alapokon keresztiil strukturaljdk. Az
eszkozkezelési megbizas részeként a portfoliokezeldknek és az eszkdzkezeldk vezetd
beosztasu alkalmazottainak jellemzden tarsbefektetést kell végrehajtaniuk az altaluk kezelt
alapban. Ezért helyénvalo rogziteni, hogy az dsszeférhetetlenségre vonatkozo
rendelkezések nem akadalyozhatjdk meg az EHTBA-kezel6t vagy az ugyanazon
csoporthoz tartoz6 vallalkozast abban, hogy az emlitett EHTBA-ban tarsbefektetést hajtson
végre, vagy az emlitett EHTBA-val egyiitt ugyanazon eszkdzbe fektessen be. Annak
érdekében, hogy hatékony befektetdvédelmi biztositékok alljanak rendelkezésre, az ilyen
tarsbefektetés végrehajtasa esetén az EHTBA-kezeldknek —a 2011/61/EU eurdpai
parlamenti és tanacsi iranyelvben! meghatirozott kdvetelményeknek megfeleld —
szervezeti €s adminisztrativ intézkedéseket kell bevezetniiik, amelyek célja az
Osszeférhetetlenségek azonositasa, megeldzése, kezelése és figyelemmel kisérése, valamint
annak biztositasa, hogy az ilyen 0sszeférhetetlenségeket megfelelden nyilvanossagra

hozzak.

Az Europai Parlament és a Tanacs 2011/61/EU iranyelve (2011. jinius 8.) az
alternativbefektetésialap-kezelokrdl, valamint a 2003/41/EK és a 2009/65/EK iranyelv,
tovabba az 1060/2009/EK ¢és az 1095/2010/EU rendelet modositasarol (HL L 174.,
2011.7.1., 1. 0.).
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Az 0sszeférhetetlenség megeldzése, a nem kereskedelmi feltételek mellett lebonyolitott
iigyletek elkeriilése, valamint a megbizhat6 vallalatiranyitasi gyakorlat biztositasa
érdekében az (EU) 2015/760 rendelet nem teszi lehetévé az EHTBA-kezel6 és az EHTBA-
kezeldvel azonos csoporthoz tartozo vallalkozasok alkalmazottai szamara, hogy az emlitett
EHTBA-ba fektessenek be, vagy az EHTBA tarsbefektetjeként ugyanazon eszkdzbe
fektessenek be. Bevett piaci gyakorlat azonban, hogy az EHTBA-kezel6 alkalmazottainak
¢s a vele azonos csoporthoz tartozd, az EHTBA-kezeld mellett tarsbefektetd egyéb
kapcsolt szervezetek alkalmazottainak, koztiik a portfoliokezeloknek és az EHTBA-kezeld
kulcsfontossagu pénziigyi és mitkodési dontéseiért felelds vezetd beosztasu
alkalmazottainak — az eszkozkezelési megbizas jellegébdl adodo kovetelménynek vagy
elvarasnak megfelelve — ugyanabba az alapba vagy ugyanazon eszkozbe kell befektetniiik
annak érdekében, hogy eldsegitsék az emlitett alkalmazottak €s a befektetdk pénziigyi
0sztonzdinek 0sszehangolasat. Ezért helyénval6 rogziteni, hogy az dsszeférhetetlenségre
vonatkoz6 rendelkezések nem akadalyozhatjak meg az EHTBA-kezeld vagy a vele azonos
csoporthoz tartozé vallalkozas alkalmazottait abban, hogy maganszemélyként az emlitett
EHTBA-ban tarsbefektetést hajtsanak végre, és az EHTBA-val egyiitt ugyanazon eszkdzbe
fektessenek be. Annak érdekében, hogy hatékony befektetdvédelmi biztositékok alljanak
rendelkezésre, amennyiben ilyen alkalmazotti tarsbefektetésekre keriil sor, az EHTBA-
kezeloknek szervezeti €s adminisztrativ intézkedéseket kell bevezetnitik, amelyek célja az
Osszeférhetetlenségek azonositasa, megeldzése, kezelése és figyelemmel kisérése, valamint
annak biztositasa, hogy az ilyen 0sszeférhetetlenségeket megfelelden nyilvanossagra

hozzak.
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Az EHTBA-kra vonatkozé szabalyok — beleértve a tokeattétel alkalmazésara, az eszk6zok
diverzifikalasara és a portfoliok dsszetételére, a koncentracios korlatokra, valamint az
elfogadott eszkozok és befektetések korlataira vonatkoz6 szabélyokat is — a szakmai és a
lakossagi befektetok esetében szinte azonosak. A szakmai befektetok €s a lakossagi
befektetok azonban eltérd idéhorizonttal, kockazati toleranciaval és befektetési igényekkel,
valamint a befektetési lehetéségek elemzésére vonatkozdan eltérd képességekkel
rendelkeznek. A szakmai befektetok kockazati toleranciaja a lakossagi befektetokéhez
képest valdbban magasabb, képesek a befektetési lehetdségek alapos elemzésére, valamint
az eszkOzok atvilagitasara €s értékelésére, emellett jellegiiknél és tevékenységeiknél fogva
a lakossagi befektetokétol eltérd hozamcélokkal rendelkezhetnek. Ennek ellenére, és a
kozel azonos szabalyok, valamint a szakmai befektetoknek szant EHTBA-k ebbdl
fakaddan magas adminisztrativ terhei és kapcsolddo koltségei miatt az eszkdzkezel 6k
mindeddig vonakodtak att6l, hogy személyre szabott termékeket kinaljanak a szakmai
befektetoknek. Ezért helyénvald kiilonos szabalyokat megallapitani a kizarélag szakmai
befektetoknek forgalmazott EHTBA-kra vonatkozoan, kiilonos tekintettel az érintett

crer

készpénzkolcson-felvételre.
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Jelenleg az (EU) 2015/760 rendelet eldirja, hogy az EHTBA-knak a tokéjiik legaldbb

70 %-at elfogadott befektetési eszkozokbe kell befektetniiik. Az EHTBA-k portfolidiban
szerepld, az elfogadott befektetési eszkdzokre vonatkozo, emlitett magas befektetési korlat
megallapitasat eredetileg az indokolta, hogy az EHTBA-k hosszu tavl befektetésekre
Osszpontositottak, és azt vartak toliikk, hogy hozzajaruljanak az Uni6 gazdasaga
fenntarthat6 ndvekedésének finanszirozdsdhoz. Tekintve azonban az EHTBA-k portf6lidin
beliili egyes elfogadott befektetési eszkozok illikvid és egyedi jellegét, az EHTBA-kezelok
szémara nehéznek és koltségesnek bizonyulhat az EHTBA-k likviditasdnak kezelése, a
visszavaltasi kérelmek teljesitése, a kolcsonfelvételi megallapodasok megkotése, valamint
az EHTBA-k befektetési stratégidinak az elfogadott befektetési eszkdzok atruhazasaval,
értékelésével és zalogjoggal valdé megterhelésével kapcsolatos egyéb elemeinek
végrehajtasa. Az elfogadott befektetési eszkozokre vonatkozo korlat csokkentése lehetdve
tenné az EHTBA-kezel6k szamara, hogy eredményesebben kezeljék az EHTBA-k
likviditasat. Csak a kollektiv befektetési vallalkozasoktol eltér6 EHTBA-k elfogadott
befektetési eszkozeit és a kollektiv befektetési vallalkozasok azon elfogadott befektetési
eszkozeit kell 6sszevonni, amelyekbe EHTBA-k befektettek, annak értékelése céljabol,
hogy az emlitett EHTBA-k megfelelnek-e az elfogadott befektetési eszkozokre vonatkozd
befektetési korlatnak.
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Az (EU) 2015/760 rendelet jelenlegi diverzifikacios kovetelményeinek bevezetésére annak
biztositasa érdekében keriilt sor, hogy az EHTBA-k ellenalljanak a kedvezdtlen piaci
koriilményeknek. Az emlitett rendelkezések azonban til megterhelének bizonyultak, mivel
a gyakorlatban azt jelentik, hogy az EHTBA-knak atlagosan 10 kiilonb6z6 befektetést kell
végrehajtaniuk. A projektekbe vagy nagyszabasu infrastrukturakba torténd beruhazasok
esetében az EHTBA-nként tiz befektetésre vonatkozé kovetelmény nehezen teljesithetd,
emellett az tigyleti koltségek ¢és a tékeallokacio tekintetében draga lehet. Az EHTBA-k és
végso soron a befektetdik ligyleti és adminisztrativ koltségeinek csokkentése érdekében
lehetove kell tenni ezért az EHTBA-k szamara, hogy koncentraltabb befektetési
stratégiakat kovessenek, és igy kevesebb elfogadott eszkdzzel szemben legyen kitettségiik.
Ki kell ezért igazitani az EHTBA-k ugyanazon mindsitett portfolidvallalkozasoknak,
ugyanazon realeszk6zoknek, kollektiv befektetési vallalkozasoknak és bizonyos egyéb
elfogadott befektetési eszkozoknek, szerzddéseknek €s pénziigyi eszk6zoknek valod
kitettségeire vonatkoz6 diverzifikacios kovetelményeket. Az EHTBA-k portfolio-
Osszetételének emlitett tovabbi rugalmassaga ¢€s a diverzifikacids kovetelmények
csOkkentése nem befolyasolhatja 1ényegesen az EHTBA-k piaci volatilitassal szembeni
ellenalld képességét, mivel az EHTBA-k jellemzden olyan eszkozokbe fektetnek be,
amelyek nem konnyen jegyezhetdk a piacon, amelyek rendkiviil illikvidek lehetnek, és

amelyek gyakran hosszu lejaratiak vagy hosszabb id6horizonttal birnak.
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(25)

A lakossagi befektetoktdl eltérden a szakmai befektetok bizonyos koriilmények kozott
hosszabb idOhorizonttal, eltérd pénziigyi megtériilési célokkal, nagyobb szakértelemmel, a
kedvezdtlen piaci feltételekkel szemben nagyobb kockazati toleranciaval és nagyobb
veszteségviseld képességgel rendelkeznek. Az ilyen szakmai befektetok szamara
differencialt befektetovédelmi intézkedéseket kell ezért bevezetni, és a kizarolag szakmai
befektetoknek forgalmazott EHTBA-kra vonatkozdan meg kell sziintetni a diverzifikacios

kovetelményeket.

Az EHTBA-kezelok szakértelmének jobb kihasznélasa érdekében és a diverzifikacios

elényok miatt bizonyos esetekben elonyds lehet az EHTBA-k szamara, ha eszkozeik

crer

Az EHTBA-k szdmara ezért lehet6vé kell tenni, hogy master-EHTBA-kba torténd

befektetés révén dsszevonjak eszkdzeiket, és master-feeder strukturakat vegyenek igénybe.

PE-CONS 69/22 BT/kz 18

ECOFIN HU



(26)

A tokeattételt gyakran alkalmazzak az EHTBA napi miikodésének biztositasara és egy
konkrét befektetési stratégia végrehajtasara. A mérsékelt tokeattétel, amennyiben
megfelelden ellendrzik, fokozhatja a megtériilést talzott kockazatvallalas vagy a fennalld
kockazatok stlyosbodasa nélkiil. Emellett a tokeattételt a kiilonféle kollektiv befektetési
vallalkozasok gyakran hasznalhatjak arra, hogy tovabbi hatékonysagot vagy miukdodési
eredményeket érjenek el. Mivel a készpénzkolcson-felvételt jelenleg az (EU) 2015/760
rendelet az EHTBA tdkeértékének 30 %-ara korlatozza, el6fordulhat, hogy az EHTBA-
kezeldk képtelenek sikeresen megvalositani bizonyos befektetési stratégidkat, tobbek
kozott a redleszkoz-befektetések esetében, ahol a magasabb tokeattételi szint alkalmazéasa
agazati norma, vagy egyébkeént sziikséges vonzd, kockazattal kiigazitott megtériilések
elérés¢hez. Ezért helyénval6 novelni a rugalmassagot az EHTBA-kezelOk szamara abban,
hogy az EHTBA ¢életciklusa soran tovabbi tokét vonjanak be. Ugyanakkor kivanatos a
tokeattétel kezelésének javitasa és a 2011/61/EU iranyelvvel valo nagyobb 6sszhang
elémozditasa a kdlcsonfelvételi politika tekintetében azaltal, hogy a toke helyett a netto
eszkozértéket rogzitik megfeleld referenciapontként a készpénzkoleson-felvétel korlatjanak
meghatarozasahoz, amit a kiigazitasi politika javitasanak kell kisérnie. Tekintettel a
tokeattételbdl eredd lehetséges kockazatokra, a lakossagi befektetoknek forgalmazhato
EHTBA-k szamara az EHTBA nett6 eszkozértékének legfeljebb 50 %-at kitevo
keészpénzkdlcson felvételét kell lehetdvé tenni. A hasonlo likviditasi és visszavaltasi
profilu, redleszk6zokbe befektetd alapokra vonatkoz6 altalanos készpénzkoleson-felvételi

korlatokhoz mérten az 50 %-os korlat megfeleld.
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A szakmai befektetoknek forgalmazott EHTBA-k esetében azonban magasabb tokeattételi
korlatot kell lehetdvé tenni, mivel a szakmai befektetok kockézati tolerancidja magasabb,
mint a lakossagi befektetoké. A kizardlag szakmai befektetoknek forgalmazott EHTBA-k
tekintetében a készpénzkdlcson-felvételre vonatkozo korlatot ezért az EHTBA nettd
eszkozértékének legfeljebb 100 %-ara kell megemelni. Ezenkiviil az (EU) 2015/760
rendelet a mai napig nem teszi lehetdvé az EHTBA-kezeld szamara, hogy megfeleld idén
beliil kiigazitsa a befektetési pozicidt azon esetekben, amikor az EHTBA megsérti a
tokeattételi korlatot, és a jogsértés az EHTBA-kezel6 ellendrzési korén kiviil esik.
Figyelembe véve a nett6d eszkozérték mint referenciaérték volatilitasat ¢s az EHTBA
befektetdinek érdekeit, rdgziteni kell ezért, hogy az (EU) 2015/760 rendelet kiigazitasra

vonatkozo6 rendelkezései a kolesonfelvételi korlatokra is alkalmazandok.
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(28)

(29)

Annak érdekében, hogy az EHTBA-k szélesebb korti befektetési lehetdségekkel
rendelkezzenek, lehetové kell tenni az EHTBA-k szaméra, hogy abban a devizanemben
vegyenek fel kdlcsont, amelyben az az EHTBA-kezel6 az eszkdz megszerzését tervezi.
Csokkenteni kell ugyanakkor a devizanembeli eltérések kockazatat, ennélfogva korlatozni
kell a befektetési portfolié devizakockazatat. Az EHTBA-knak ezért megfeleléen
fedezniiik kell devizakitettségiiket.

Az EHTBA-k szdmara lehetdvé kell tenni, hogy kolcsonfelvételi stratégidjuk végrehajtasa
érdekében megterheljék eszkozeiket. Annak érdekében, hogy az EHTBA-k még
rugalmasabban hajthassak végre kolcsonfelvételi stratégiajukat, a kdlcsonfelvételi
megallapodasok nem tekinthetdk kdlcson felvételének, amennyiben az emlitett

kolcsonfelvételt teljes mértékben fedezik a befektetdk tokekotelezettségei.

Tekintettel az EHTBA-k készpénzkolcson-felvételére vonatkozo felso korlatok
megemelésére és a kiilfoldi devizanemben torténd készpénzkdleson-felvételre vonatkozo
egyes korlatok megsziintetésére, a befektetoknek atfogdbb informaciokkal kell
rendelkeznilik az EHTBA éltal alkalmazott kdlcsonfelvételi stratégiakrdl €s korlatokrol.
Ezért helyénvalo eléirni az EHTBA-kezeldk szamdra, hogy az érintett EHTBA

tajékoztatojaban egyértelmiien tegyék kozzé a kdlesonfelvételi korlatokat.
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Az (EU) 2015/760 rendelet jelenleg tigy rendelkezik, hogy egy EHTBA befektetdi kérhetik
az alap felszamolasat akkor, amennyiben az EHTBA visszavaltasi politikdjaval
Osszhangban benytjtott visszavaltasi kérelmeik az emlitett kérelmek benyujtasatol

szamitott egy éven beliil nem teljesiilnek. Tekintettel az EHTBA-k hosszt tava

crer

cyey

végrehajtasara, mind pedig mas befektetok vagy befektetdi csoportok érdekeire nézve.
Ezért helyénvald megsziintetni annak lehetdségét, hogy a befektetok az EHTBA
felszamolésat koveteljék, amennyiben az emlitett EHTBA nem képes teljesiteni a

visszavaltasi kérelmeket.
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(31) Az (EU) 2015/760 rendelet jelenleg nem hatdrozza meg egyértelmiien az egy adott idészak
alatti visszavaltasi arany megallapitasanak kritériumait, sem az illetékes hatdsdgok részére
a visszavaltas lehetdségérdl minimalisan nydjtand6 informacidkat. Tekintettel az europai
feliigyeleti hatosagnak (Eurdpai Ertékpapirpiaci Hatosag) (a tovabbiakban: ESMA) az
(EU) 2015/760 rendelet alkalmazasaban betdltott kozponti szerepére, valamint az
értékpapirokkal és az értékpapirpiacokkal kapcsolatos szakértelmére, helyénvald megbizni
az ESMA-t azon szabalyozastechnikai standardtervezetek kidolgozasaval, amelyek
meghatarozzak a kovetkezoket: azt, hogy milyen koriilmények fennallasa esetén tekinthetd
az EHTBA ¢életciklusa 6sszeegyeztethetonek az EHTBA egyedi eszkozeinek
¢letciklusaval; a minimalis tartasi id6 kiszamitasanak kritériumait; az EHTBA illetékes
hatésaganak nyujtanddé minimalis informaciokat; az EHTBA altal a visszavaltasi
politikdjaval és likviditaskezelési eszkozeivel kapcsolatban teljesitendd kdvetelményeket;
¢s a visszavaltasi ardny értékelésére vonatkozo kritériumokat. Meg kell jegyezni, hogy
amennyiben az EHTBA szabalyzata vagy létesitd okirata lehetdvé teszi a visszavaltast az
EHTBA ¢letciklusa alatt, a 2011/61/EU iranyelvben meghatarozott, a likviditasikockazat-

kezelésre és likviditaskezelési eszkozokre vonatkozo rendelkezéseket kell alkalmazni.

PE-CONS 69/22 BT/kz 23
ECOFIN HU



(32) Jelenleg az (EU) 2015/760 rendelet értelmében az EHTBA szabalyzata vagy 1étesitd
okirata nem zérhatja ki az EHTBA befektetési jegyeinek vagy részvényeinek bevezetését
valamely szabalyozott piacon vagy valamely multilateralis kereskedési rendszerben torténd
kereskedésre. Az emlitett lehetdség ellenére az EHTBA-kezeldk, a befektetdk €s a piaci
szereplok csupan elvétve alkalmaztak a masodlagos kereskedési mechanizmust az
EHTBA-k befektetési jegyeinek vagy részvényeinek kereskedésére. Az EHTBA
befektetési jegyeivel vagy részvényeivel valé méasodlagos kereskedés eldmozditasa
érdekében helyénvalo lehetévé tenni az EHTBA-kezelok szamara, hogy engedélyezzeék az
EHTBA befektetdi szamara az EHTBA életciklusa alatti korai kilépést. Egy ilyen
masodlagos kereskedési mechanizmus hatékony miikddésének biztositasa érdekében a
korai kilépést csak akkor kell lehetévé tenni, ha az EHTBA-kezeld a kilépési kérelmeket
egy e c¢lbol bevezetett politika keretében 6sszeparositja a potencidlis befektetok
kérelmeivel. Az emlitett politikanak tobbek kozott meg kell hataroznia az atruhazasi
folyamatot, az EHTBA-kezel6 vagy az alap adminisztratoranak szerepét, a likviditasi ablak
periodicitasat és azon iddtartamat, amely alatt az EHTBA befektetési jegyei vagy
részvényei kicserélhetdk, a végrehajtasi drat meghatarozé szabalyokat, az ardnyositési
feltételeket, a kozzétételi kovetelményeket, valamint az ilyen likviditasiablak-
mechanizmussal kapcsolatos dijakat, koltségeket és egyéb terheket és egyéb feltételeket.
Az ESMA-t meg kell bizni azon szabalyozastechnikai standardtervezetek kidolgozasaval,
amelyek meghatarozzék az dsszeparositas alkalmazasanak kortiilményeit, beleértve az

EHTBA-k altal a befektetok részére kozlend6 informaciokat.
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(33)

A lakossagi befektetok részérdl a masodlagos kereskedési mechanizmus jogi jellegének és
az éltala lehetdvé tett potencialis likviditasnak a barminemd félreértését megelézendo, az
EHTBA forgalmazdjanak, illetve — amennyiben az EHTBA befektetési jegyeit vagy
részvényeit valamely lakossagi befektetonek kozvetlentil kinaljak vagy forgalmazzak — az
EHTBA-kezelonek egyértelmd, irasbeli figyelmeztetést kell adnia a lakossagi
befektetdknek arrdl, hogy az dsszeparositasi mechanizmus rendelkezésre alldsa nem
garantalja az 0sszeparositast, illetve nem jogositja fel a lakossagi befektetoket kilépésre
vagy az ¢érintett EHTBA-beli befektetési jegyeik vagy részvényeik visszavaltasara. Az
emlitett irasbeli figyelmeztetésnek egyetlen irasbeli figyelmeztetés részét kell képeznie,
amely arrol is tdjékoztatja a lakossagi befektetdket, hogy az EHTBA-termék esetleg nem
alkalmas az ilyen hosszu tavu és illikvid kotelezettségvallalas fenntartasara képtelen
lakossagi befektetok szamara, ha a lakossagi befektetoknek kinalt vagy forgalmazott
EHTBA ¢letciklusa meghaladja a 10 évet. Amennyiben a lakossagi befektetoknek sz616
forgalmazasi kozleményben azt feltiintetik, az 0sszeparositasi mechanizmus rendelkezésre
allasat nem szabad olyan eszkozként népszerisiteni, mint amely kérelem esetén likviditast

garantal.
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(34)

(35)

Jelenleg az (EU) 2015/760 rendelet eldirja az EHTBA-k szdmadra, hogy tételes programot
dolgozzanak ki eszkozeik rendezett elidegenitése céljabol annak érdekében, hogy az
EHTBA ¢letciklusanak végét kdvetden biztositsak a befektetok befektetési jegyei vagy
részvényei visszavaltasanak lehetdségét. Az emlitett rendelet azt is eldirja az EHTBA-k
szamara, hogy az emlitett tételes programot k6z6ljék az EHTBA illetékes hatosagaval. Az
emlitett kovetelmények jelentés adminisztrativ €s megfelelési terheket ronak az EHTBA-
kezeldkre, anélkiil, hogy ennek megfelelden ndvelnék a befektetdvédelmet. Az emlitett
terheknek a befektetdvédelem csokkentése nélkiil torténd mérséklése érdekében az
EHTBA-knak tajékoztatniuk kell az illetékes hatdsagukat eszkozeik rendezett
elidegenitésérdl annak érdekében, hogy az EHTBA életciklusanak végét kdvetden
biztositsak a befektetok befektetési jegyei vagy részvényei visszavaltdsanak lehetdségét, és
a tételes programot csak az EHTBA illetékes hatosaganak kifejezett kérésére kell atadniuk

az emlitett illetékes hatdsagnak.

A feeder-EHTBA téjékoztatdja rendkiviil relevans informaciokat tartalmazhat a befektetok
szamara, amelyek alapjan jobban felmérhetik a befektetés potencialis kockazatait és
hasznait. Ezért helyénvalo el6irni, hogy master-feeder struktura esetében a feeder-EHTBA
tajékoztatoja tartalmazza a master-feeder strukturara, a feeder-EHTBA-ra és a master-
EHTBA-ra vonatkoz6 kozzétételeket, valamint a feeder-EHTBA altal fizetendo

valamennyi dijazas vagy koltségtérités leirasat.
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(36) A dijak ¢s egyéb terhek megfeleld kozzététele dontd fontossagu ahhoz, hogy a befektetok
értékelhessék az EHTBA-t mint potencialis befektetési célt. Az ilyen kozzététel akkor is
fontos, ha az EHTBA-t master-feeder strukturdk esetében lakossagi befektetoknek
forgalmazzak. Ezért helyénval6 eldirni az EHTBA-kezel6 szamara, hogy a feeder-EHTBA
éves jelentésében kozoljon egy nyilatkozatot a feeder-EHTBA ¢és a master-EHTBA
Osszesitett terheirdl. Egy ilyen kdvetelmény varhatéan hozzajarul a befektetdk védelméhez
a master-EHTBA 4altal a feeder-EHTBA-nak esetlegesen felszamitott jegyzési €s

visszavaltasi dijakbodl eredd indokolatlan tobbletkdltségekkel szemben.

(37) Az (EU) 2015/760 rendelet eloirja az EHTBA-kezeld szamara, hogy az EHTBA
tajékoztatojaban tegye kozz¢é az EHTBA-ba torténd befektetéshez kapcsolodo dijakra
vonatkozé informacidkat. Az 1286/2014/EU eurdpai parlamenti és tanacsi rendelet!
ugyanakkor szintén tartalmaz a dijak kozzétételére vonatkoz6 kdvetelményeket. A
dijstrukturak jobb atlathatdsdga érdekében az (EU) 2015/760 rendeletben meghatarozott
kovetelményt 6ssze kell hangolni az 1286/2014/EU rendeletben meghatarozott

kovetelménnyel.

1 Az Eur6pai Parlament és a Tanacs 1286/2014/EU rendelete (2014. november 26.) a
lakossagi befektetési csomagtermékekkel, illetve biztositasi alapa 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 jelenleg eldirja, hogy az EHTBA-kezelok hozzanak létre helyi
kirendeltségeket minden olyan tagallamban, ahol EHTBA-kat kivannak forgalmazni.
Jollehet tovabbra is érvényben maradnak azon kovetelmények, amelyek szerint a
befektetok bizonyos feladatokat valamennyi tagallamban el kell, hogy végezzenek, az (EU)
2019/1160 eurdpai parlamenti és tandcsi iranyelv! azonban késébb megsziintette a helyi
kirendeltségek 1étrehozasara vonatkoz6 kdvetelményt a lakossagi befektetéknek
forgalmazott AEKBV-k ¢és alternativ befektetési alapok tekintetében, mivel az ilyen helyi
kirendeltségek tovabbi koltségeket és akadalyokat keletkeztetnek az EHTBA-k hatarokon
atnyulo forgalmazasa tekintetében. Emellett a befektetokkel valo kapcsolattartas elényben
részesitett modjaként a helyi kirendeltségekben tartott fizikai talalkozokat az alapkezeldk
vagy -forgalmazok és a befektetok kozotti, elektronikus eszkozokkel torténd kozvetlen
kapcsolattartas valtotta fel. Az emlitett kovetelmény elhagyasa az (EU) 2015/760
rendeletbdl valamennyi EHTBA-befektetd tekintetében tehat 6sszhangban volna az (EU)
2019/1160 iranyelvvel és a pénziigyi termékek forgalmazasanak aktualis modszereivel, és
elémozdithatnd az EHTBA-k vonzerejét az alapkezelOk szamara, amelyeknek a
tovabbiakban nem kellene viselniiik a helyi kirendeltségek miikodtetésébdl eredd

koltségeket. Az emlitett kovetelményt ezért meg kell sziintetni.

1 Az Eurdpai 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 hatdrokon
atnyulo forgalmazasa tekintetében torténé modositasarol (HL L 188.,2019.7.12., 106. o.).
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(39)

(40)

Mivel az EHTBA-k befektetési jegyei és részvényei pénziigyi eszk6zoknek mindsiilnek, az
Eurdpai Parlament és a Tanacs 2014/65/EU iranyelvének! termékiranyitési szabalyai
alkalmazandok, amennyiben az EHTBA-kat befektetési szolgaltatdsok nyujtasa keretében
forgalmazzak. Az EHTBA befektetési jegyeit vagy részvényeit azonban befektetési
szolgaltatasok nyujtasa nélkiil is meg lehet vasarolni. Az emlitett esetek lefedése érdekében
az (EU) 2015/760 rendelet jelenleg eldirja az EHTBA-kezeldk szamara, hogy dolgozzanak
ki bels6 folyamatot a lakossagi befektetok részére forgalmazott EHTBA-k értékelésére. A
jelenlegi szabalyozast a 2014/65/EU iranyelv termékiranyitasi szabalyai ihletik, azonban
szamos olyan kiilonbséget tartalmaz, amelyek nem indokoltak, és csokkenthetik a
befektetdk védelmét. Ezért rogziteni kell, hogy a 2014/65/EU irdnyelvben meghatarozott
termékiranyitasi szabalyok alkalmazandok. A 2014/65/EU iranyelvre vald hivatkozéasok
ugy értenddk, hogy azok maguk utan vonjak az emlitett irdnyelvet kiegészito,

felhatalmazason alapul6 jogi aktusok alkalmazasat.

Az (EU) 2015/760 rendelet jelenleg alkalmassagi értékelés elvégzését irja el6 az EHTBA-
forgalmazok vagy -kezeldk szdmara a lakossagi befektetdk tekintetében. Az emlitett
kovetelményt azonban a 2014/65/EU iranyelv 25. cikke mar tartalmazza. A megkettdzott
kovetelmény 1étébdl az adminisztrativ terhek tovabbi rétege adodik, amely magasabb
koltségeket eredményez a lakossagi befektetok szamara, és az EHTBA-kezeldket erdsen
visszatartja attol, hogy j EHTBA-kat kinaljanak a lakossagi befektetOknek. Az emlitett
megkettdzott kovetelmeényt ezért el kell hagyni az (EU) 2015/760 rendeletbdl.

Az Eurdpai Parlament és a Tandcs 2014/65/EU iranyelve (2014. majus 15.) a pénziigyi
eszk0zok piacairdl, valamint a 2002/92/EK irdnyelv és a 2011/61/EU iranyelv modositasarol
(HL L 173.,2014.6.12., 349. 0.).
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(41)

A lakossagi befektetok magas szintli védelmének biztositasa érdekében alkalmassagi
értékelést kell végezni, fiiggetleniil attol, hogy az EHTBA befektetési jegyeit vagy
részvényeit a lakossagi befektetok az EHTBA-k forgalmazo6itdl vagy kezel6itdl, vagy a
masodlagos piacon vasaroljak-e meg. A 2014/65/EU iranyelv 25. cikkének (2)
bekezdésével 6sszhangban az alkalmassagi értékelésnek a lakossagi befektetd befektetési
célkitlizéseire és pénziigyi helyzetére, tobbek kozott veszteségviselési képességére
vonatkoz6 informaciok részeként informaciokat kell tartalmaznia a befektetés varhato
id6tartamarol és céljarol, valamint a lakossagi befektetd kockazattiirésérol. Az értékelés
eredményeit — a 2014/65/EU iranyelv 25. cikkének (6) bekezdésével 6sszhangban —

megfeleldségi nyilatkozat formdjaban kozolni kell a lakossagi befektetovel.

(42) Ezenkiviil azon esetekben, amikor az alkalmassagi értékelés eredménye szerint az EHTBA
nem alkalmas a lakossagi befektetd szamara, és az ilyen befekteté mégis folytatni kivanja
az ligylet végrehajtasat, be kell szerezni az emlitett lakossagi befektetd kifejezett
hozzajarulasat, miel6tt az EHTBA forgalmazoja vagy kezel6je végrehajtja az tigyletet.

PE-CONS 69/22 BT/kz 30

ECOFIN HU



(43) Az (EU) 2015/760 rendelet azt is eldirja az EHTBA-kezelok vagy -forgalmazdk 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 tanacsadasnak, tovabba nem tartalmaz
kereszthivatkozast a befektetési tanacsadas 2014/65/EU iranyelvben szerepld
fogalommeghatarozasara, a jogbiztonsag hianyahoz €s zavarhoz vezetett az EHTBA-
kezel6k és -forgalmazok korében. Emellett a befektetési tanadcsaddsra vonatkozo
kotelezettség sziikségessé teszi a kiilso forgalmazok 2014/65/EU iranyelv szerinti
engedélyezését az EHTBA-k lakossagi befektetoknek torténd forgalmazasa esetén. Ez
sziikségteleniil akadalyozza az EHTBA-k ilyen befektetoknek torténd forgalmazasat, és
szigorubb kovetelményeket is tamaszt az EHTBA-kkal szemben, mint az egyéb Osszetett
pénziigyi termékek forgalmazasara vonatkozo kovetelmények, beleértve az
értékpapirositasokra vonatkozd, az (EU) 2017/2402 rendeletben ¢s az alarendelt leirhato,
illetve atalakithaté kotelezettségekre vonatkozd, a 2014/59/EU eurdpai parlamenti €s
tanacsi irdnyelvben' meghatérozott kovetelményeket. Ezért nem sziikséges megkdvetelni
az EHTBA-k forgalmazditdl és kezelditdl, hogy lakossagi befektetdknek ilyen befektetési
tanacsadast nyujtsanak. Raadasul, tekintettel a pénziigyi termékek kozotti egyenld
versenyfeltételek fontossagara, amikor ilyen termékeket végsé befektetok szamara
forgalmaznak, valamint annak biztositasanak fontossagara, hogy e rendelet tobbek kozott
hatékony befektetdvédelmi biztositékokat tartalmazzon, az EHTBA-kra nem célszer(i

sziikségtelen adminisztrativ és szabalyozasi terheket roni.

1 Az Europai Parlament és a Tanacs 2014/59/EU iranyelve (2014. méjus 15.) a hitelintézetek
¢s befektetési vallalkozasok helyreallitasat és szanalasat célzo keretrendszer 1étrehozéasarol
¢s a 82/891/EGK tanacsi 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
¢és a 648/2012/EU eurdpai parlamenti és tanacsi rendelet médositasarol (HL L 173.,
2014.6.12., 190. o.).
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(44)

(45)

(46)

Annak érdekében, hogy biztositani lehessen az EHTBA-k lakossagi befektetoknek torténd
forgalmazasara vonatkozo kovetelmények alkalmazéasanak hatékony feliigyeletét, a
2014/65/EU iranyelv nyilvantartas-vezetésre vonatkozo6 szabélyainak vonatkozniuk kell a
forgalmazora, illetve — amennyiben az az EHTBA befektetési jegyeit vagy részvényeit a

lakossagi befektetoknek kozvetleniil kinalja vagy forgalmazza — az EHTBA-kezelore.

Abban az esetben, ha az EHTBA-k lakossagi befektetoknek torténd forgalmazasa vagy
értékesitése forgalmazon keresztiil torténik, a forgalmazonak meg kell felelnie a
2014/65/EU iranyelv és a 600/2014/EU eurdpai parlamenti és tanacsi rendelet!
alkalmazando kovetelményeinek. A jogbiztonsag garantalasa és a parhuzamossagok
elkertilése érdekében, amennyiben a lakossagi befektetd szdmara a 2014/65/EU iranyelv
alapjan befektetési tanadcsadast nytjtottak, az alkalmassagi értékelés biztositasara

vonatkoz6 kovetelményt teljesitettnek kell tekinteni.

Bevett piaci gyakorlat az olyan kdvetelmény vagy elvaras, hogy az EHTBA-kezeld
portfolidkezeldje vagy vezetd beosztasu alkalmazottja fektessen be az ugyanazon EHTBA-
kezeld altal kezelt EHTBA-kba. Az ilyen személyekrdl feltételezhetd, hogy pénziigyileg
miiveltek, és megfelelden tajékozottak az érintett EHTBA-rol, azaz felesleges volna
megkdvetelni tolikk, hogy az EHTBA-ba torténd befektetések tekintetében alkalmassagi
értékelésnek vessék ala magukat. Ezért helyénvald, hogy az ilyen személyek esetében az
EHTBA-kezelOk vagy -forgalmazok ne legyenek kotelesek alkalmassagi értékelést

végezni.

Az Europai Parlament és a Tanacs 600/2014/EU rendelete (2014. méjus 15.) a pénziigyi
eszk6zok piacairdl és a 648/2012/EU rendelet modositasarol (HL L 173.,2014.6.12., 84. o.).
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(47)

(48)

(49)

Jelenleg az (EU) 2015/760 rendelet az 500 000 EUR-t meg nem halado6 pénziigyieszkoz-
portfolioval rendelkezd potencidlis lakossagi befektetok szamara 10 000 EUR 6sszegii
kezdeti befektetést ir eld egy vagy tobb EHTBA-ban, tovabba eldirja, hogy az ilyen
befektetdk a pénziigyieszkoz-portfolidjuknak dsszesen legfeljebb 10 %-at fektethetik
EHTBA-kba. Egyiitt alkalmazva, a 10 000 EUR 6sszegli minimalis befektetés és az
Osszesitett befektetés 10 %-os korlatja jelentds akadalyt teremt az EHTBA-kba torténd
befektetésekkel szemben a lakossagi befektetok szamara, ami titkozik az EHTBA-k azon
céljaval, hogy egy lakossagi alternativbefektetésialap-terméket hozzanak 1étre. Meg kell
sziintetni ezért a 10 000 EUR minimalis kezdeti befektetési részesedés kovetelményét és az

Osszesitett befektetés 10 %-os korlatjat.

Az (EU) 2015/760 rendelet jelenleg eldirja, hogy a befektetoket egyenlé bandsmodban kell
részesiteni, és tiltja az egyéni befektetok vagy befektetdi csoportok kedvezményes
banasmodban részesitését, vagy az emlitett befektetok meghatdrozott gazdasagi
elényokhoz juttatasat. Az EHTBA-knak azonban tobb befektetésijegy- vagy
részvényosztalya is lehet, a dijak, a jogi struktira, a forgalmazasi szabalyok és egyéb
kovetelmények tekintetében kisebb-nagyobb mértékben eltérd feltételekkel. Az emlitett
kiilonbségek figyelembevétele érdekében az emlitett kovetelményeknek csak azon egyéni
befektetokre vagy befektetdi csoportokra kell vonatkozniuk, akik az EHTBA-k ugyanazon
osztalyaba vagy osztalyaiba fektetnek be.

Annak érdekében, hogy az EHTBA-kezel6knek elegendd idejiik legyen alkalmazkodni e
rendelet kovetelményeihez — beleértve az EHTBA-k befektetoknek torténd forgalmazasara
vonatkoz6 kovetelményeket is —, e rendeletet a hatalybalépését kovetd kilenc honap

elteltével kell elkezdeni alkalmazni.
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(50)

(1)

(52)

Az elfogadott eszkdzok potencidlisan illikvid jellege és az EHTBA-k hosszu tava
orientacidja miatt az EHTBA-k nehezen tudnak megfelelni az alapokra vonatkozd
szabalyokat és szabalyozasi kovetelményeket érint, az EHTBA-k ¢életciklusa soran
bevezetett valtozasoknak anélkiil, hogy sériilne a befektetdik bizalma. Ezért atmeneti
szabalyokat kell megéallapitani azon EHTBA-k tekintetében, amelyeket e rendelet
alkalmazasanak kezddnapja eldtt engedélyeztek. Az ilyen EHTBA-k szamara lehetévé kell
tenni azonban azt is, hogy ugy dontsenek, hogy e rendelet hatdlya ala tartoznak, feltéve,

hogy az EHTBA illetékes hatosagat errél megfelelden értesitik.

Mivel e rendelet céljait — nevezetesen az EHTBA-k mitkddésére vonatkozd hatékony jogi
keret biztositasat Unio-szerte, valamint a hossza tava befektetések elomozditasat az
intelligens, fenntarthat6 és inkluziv névekedés unios célkitizésével 6sszhangban toke
eléteremtése €s biztositasa révén a redlgazdasagba iranyuld hosszu tava befektetések
szamara — a tagallamok nem tudjak kielégitden megvaldsitani, az Uni6 szintjén azonban e
rendelet terjedelme és hatdsai miatt e célok jobban megvalosithatok, az Unid
intézkedéseket hozhat a szubszidiaritasnak az Europai Unidrol sz616 szerzédés 5. cikkében
foglalt elvével 6sszhangban. Az ardnyossadgnak az emlitett cikkben foglalt elvével

Osszhangban ez a rendelet nem [épi tal az e célok eléréséhez sziikséges mértéket.

Az (EU) 2015/760 rendeletet ezért ennek megfelelden modositani kell,

ELFOGADTA EZT A RENDELETET:
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1. cikk
Az (EU) 2015/760 rendelet modositasa

Az (EU) 2015/760 rendelet a kdvetkezéképpen modosul:
1. Az 1. cikk (2) bekezdésének helyébe a kovetkez6 szoveg 1€p:

»(2) E rendelet célkitlizése, hogy az intelligens, fenntarthaté €s inkluziv névekedés unios
célkitiizésével 6sszhangban megkonnyitse toke eléteremtését €s biztositasat a
realgazdasagba iranyul6 hosszu tavu befektetések — tobbek kdzott az eurdpai zold

megallapodast és mas kiemelt teriileteket elomozditoé befektetések — szdmara.”
2. A 2. cikk a kovetkezoképpen mddosul:
a)  ao6. pont helyébe a kovetkez6 szoveg 1ép:

,0.  »redleszkoz«: olyan eszkoz, amely tartalmanal €s tulajdonsagainal fogva belsd

értékkel rendelkezik;”;
b) a7.ponta kdvetkezd ponttal egésziil ki:

»ca) a2009/138/EK iranyelv 13. cikkének 4. pontjaban meghatarozott

viszontbiztosito;”;
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c) aszoveg a kovetkezd pontokkal egésziil ki:

,»14a. »egyszer, atlathato és egységesitett értékpapirositas«: az (EU) 2017/2402

14b.

europai parlamenti és tanacsi rendelet* 18. cikkében meghatarozott

feltételeknek megfeleld értékpapirositas;

»csoport«: a 2013/34/EU eurdpai parlamenti €s tanacsi irdnyelv** 2. cikkének

11. pontjadban meghatarozott csoport;

kK

Az Eurdpai Parlament és a Tanacs (EU) 2017/2402 rendelete (2017. december
12.) az értékpapirositas altalanos keretrendszerének meghatarozasarol, az
egyszer(, atlathato ¢és egységesitett értékpapirositds egyedi keretrendszerének
létrehozasarol, 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.).

Az Europai Parlament és a Tanacs 2013/34/EU iranyelve (2013. junius 26.) a
meghatarozott tipusu vallalkozasok éves pénziigyi kimutatasairol, 6sszevont
(konszolidalt) éves pénziigyi kimutatdsair6l és a kapcsolodo beszamolokrol, a
2006/43/EK europai parlamenti és tanacsi irdnyelv modositasarol, valamint a
78/660/EGK ¢és a 83/349/EGK tandcsi iranyelv hatalyon kiviil helyezésérdl
(HL L 182.,2013.6.29., 19.0.).”;
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d) aszoveg a kovetkezd pontokkal egésziil ki:

,20.—»feeder-EHTBA«: olyan EHTBA vagy annak olyan befektetési részalapja,
amely engedélyt kapott arra, hogy eszkozeinek legalabb 85 %-at egy masik
EHTBA-nak vagy egy EHTBA befektetési részalapjanak a befektetési jegyeibe

vagy részvényeibe fektesse;

21. »master-EHTBA«: olyan EHTBA vagy annak olyan befektetési részalapja,
amelybe egy masik EHTBA az eszkdzei legalabb 85 %-at fekteti be befektetési

jegyek vagy részvények formajaban.”.
3. A 3. cikk (3) bekezdésének helyébe a kdvetkezd szoveg 1ép:

»(3) Az EHTBA illetékes hatésagai negyedévente tajékoztatjdk az ESMA-t az e rendelet
alapjan kiadott vagy visszavont engedélyekrol, valamint az EHTBA-ra vonatkozo6, a
masodik albekezdésben emlitett nyilvanos kozponti nyilvantartasban foglalt

informacidokban bekovetkezett valtozasokrol.

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

alapjan engedélyezett EHTBA-k mindegyikérdl tartalmazza a kovetkezdket:

a) az EHTBA jogalany-azonositdja (LEI) és nemzeti kodazonositdja, ha

rendelkezésre all;

b) az EHTBA-kezel6 neve és cime, valamint — ha rendelkezésre all — az emlitett

kezeld LEI-kddja;
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g)

h)

3

k)

az EHTBA ¢és minden egyes befektetésijegy- vagy részvényosztaly ISIN-kddja,

ha rendelkezésre all;

a master-EHTBA LEI-kodja, ha rendelkezésre all;

a feeder-EHTBA LEI-kddja, ha rendelkezésre all;

az EHTBA illetékes hatosaga és az EHTBA letelepedése szerinti tagallam,;
azon tagallamok, ahol az EHTBA-t forgalmazzak;

az, hogy az EHTBA forgalmazhat6-e lakossagi befektetoknek, vagy kizarolag
szakmai befektetoknek forgalmazhato-e;

az EHTBA engedélyezésének datuma;
az EHTBA forgalmazasanak kezdé datuma;

azon datum, amikor az ESMA legutébb frissitette az EHTBA-ra vonatkozo

informaciodkat.

A nyilvanos kozponti nyilvantartast elektronikus formatumban hozzaférhetévé kell

tenni.”
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4. Az 5. cikk a kovetkezdképpen mddosul:
a) az (1) bekezdés masodik albekezdésének helyébe a kovetkezd szoveg 1ép:

Az EHTBA-mindsités iranti engedélykérelemnek a kovetkezOk mindegyikét

tartalmaznia kell:
a)  az alap szabdlyzata vagy létesitd okirata;
b) az EHTBA javasolt kezel6jének neve;

c) aletétkezeld neve és — amennyiben azt egy lakossagi befektetoknek
forgalmazhat6 EHTBA illetékes hatosaga kéri — a letétkezel6vel kotott irasbeli

megallapodas;

d) amennyiben az EHTBA lakossagi befektetoknek forgalmazhatd, azon
informéaciok leirasa, amelyeket a befektetok szamara elérhetévé kell tenni,
beleértve a lakossagi befektetdk altal benyujtott panaszok rendezésére

vonatkoz6 szabdlyok leirasat;

e) adott esetben az EHTBA master-feeder struktirajara vonatkozo6 kovetkezd

informaciok:

1. nyilatkozat arrol, hogy a feeder-EHTBA a master-EHTBA feedere;
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11.

1il.

1v.

a master-EHTBA szabalyzata vagy létesit0 okirata, valamint a 29. cikk
(6) bekezdésében emlitett, a feeder-EHTBA és a master-EHTBA kozotti

megallapodas vagy belso iizletviteli szabalyzat;

amennyiben a master-EHTBA ¢és a feeder-EHTBA eltérd letétkezelovel
rendelkezik, a 29. cikk (7) bekezdésében emlitett informaciomegosztasi

megallapodas;

amennyiben a feeder-EHTBA a master-EHTBA letelepedése szerinti
tagallamtol eltérd tagallamban telepedett le, a master-EHTBA
letelepedése szerinti tagallam illetékes hatosaga altal kiallitott igazolas
arrol, hogy a master-EHTBA a feeder-EHTBA éltal szolgaltatott
EHTBA.”;

b)  a(2) bekezdés masodik albekezdése bevezetd szakaszanak helyébe a kdvetkezd

szoveg lép:

,»Az (1) bekezdés sérelme nélkiil, egy unios ABAK-nak, amely egy méasik

tagallamban letelepedett EHTBA kezelésére iranyuld kérelmet nyujt be, a kdvetkezo

dokumentéciot kell az EHTBA illetékes hatésagadnak rendelkezésére bocsatania:”;
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d)

a (3) bekezdés helyébe a kovetkez6 szoveg 1ép:

»(3) A kérelmezdket a hianytalan kérelem benyujtasat kovetd két honapon beliil
tajékoztatni kell arr6l, hogy az EHTBA-mindsités iranti engedélyt megadtak-

2

e.”;
az (5) bekezdés masodik albekezdése b) pontjanak helyébe a kovetkez6 szoveg 1ép:

,b) amennyiben az EHTBA lakossagi befektetoknek forgalmazhatd, azon
informaciok leirasat, amelyeket a lakossagi befektetok szamara elérhetévé kell
tenni, ideértve a lakossagi befektetd altal benyujtott panaszok rendezésére

vonatkoz6 szabdlyok leirasat.”.

A 10. cikk helyébe a kovetkez6 szoveg 1ép:

,, 10. cikk
Elfogadott befektetési eszkozok

(1)  A9.cikk (1) bekezdésének a) pontjdban emlitett eszk6z az EHTBA 4ltali befektetés
szempontjabol kizarolag akkor mindsiil elfogadottnak, amennyiben a kovetkezo
kategoriak valamelyikébe tartozik:

a)  olyan sajattoke- vagy kvazisajattdke-eszk6zok, amelyeket:
1. a 11. cikkben emlitett mindsitett portfoliovallalkozas bocsatott ki, és az
EHTBA ugyanazon mindsitett portfoliovallalkozastol vagy egy harmadik
féltél — a masodlagos piacon keresztiil — szerzett meg;
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b)

d)

ii.  a 11. cikkben emlitett mindsitett portfolidvallalkozas bocsatott ki olyan
sajattOke- vagy kvazisajattoke-eszkoz ellenében, amelyet eldzdleg az
EHTBA ugyanazon mindsitett portfoliovallalkozastdl vagy egy harmadik

féltél — a masodlagos piacon keresztiil — szerzett meg;

iii.  olyan vallalkozés bocsatott ki, amelyben a 11. cikkben emlitett mindsitett
portfoliovallalkozas tokerészesedéssel rendelkezik az EHTBA altal az
ezen a) pont i. vagy ii. alpontjaval 6sszhangban megszerzett sajattoke-

vagy kvazi-sajattoke-eszkoz fejében,;

a 11. cikkben emlitett mindsitett portfoliovallalkozas altal kibocsatott

addssaginstrumentumok;

az EHTBA éltal a 11. cikkben emlitett mindsitett portfoliovallalkozasnak
nyujtott, az EHTBA életciklusanal nem hosszabb lejarata hitelek;

egy vagy tobb masik EHTBA, EuVECA, ESZVA, AEKBYV és uniés ABAK-k
altal kezelt unios ABA befektetési jegyei vagy részvényei, feltéve, hogy az
emlitett EHTBA-k, EuVECA-k, ESZVA-k, AEKBV-k és uniés ABA-k a 9.
cikk (1) és (2) bekezdésében emlitett elfogadott befektetéseket hajtanak végre,
¢és 6k maguk az eszkozeik legfeljebb 10 %-at fektették be barmely egyéb
kollektiv befektetési vallalkozasba;
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g)

realeszkozok;

egyszer(, atlathato €s egységesitett értékpapirositdsok, amennyiben a mogottes

kitettségek megfelelnek a kovetkezd kategoriak valamelyikének:

1. az (EU) 2019/1851 felhatalmazason alapulé bizottsagi rendelet” 1. cikke

a) pontjanak 1., ii. vagy iv. alpontjaban felsorolt eszk6zok;

ii.  az (EU)2019/1851 felhatalmazason alapul6 rendelet 1. cikke a)
pontjanak vii. vagy viii. alpontjaban felsorolt eszk6zok, feltéve, hogy az
értékpapirositasi kotvényekbdl szarmazo bevételeket hosszu tava

befektetések finanszirozasara vagy refinanszirozasara hasznaljak fel;

az europai zoldkotvényekrdl sz616 eurdpai parlamenti és tanacsi rendelet
alapjan a 11. cikkben emlitett mindsitett portfolidvallalkozas altal kibocsatott

kotvények.

Az els albekezdés d) pontjdban meghatarozott korlat nem alkalmazand¢ a feeder-

EHTBA--kra.
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(2) A 13. cikk (1) bekezdésében eloirt befektetési korlatnak valdé megfelelés
megallapitasa céljabol az EuVECA-k, ESZVA-k, AEKBV-k és az uniés ABAK-ok
altal kezelt unios ABA-k befektetési jegyeibe vagy részvényeibe az EHTBA-k altal
teljesitett befektetések kizardlag az emlitett kollektiv befektetési vallalkozasok altal
az e cikk (1) bekezdése els6 albekezdésének a), b), c), ), f) €s g) pontjaban emlitett
elfogadott befektetési eszkozokbe teljesitett befektetések dsszegének erejéig vehetdk

figyelembe.

A 13. cikkben és a 16. cikk (1) bekezdésében meghatarozott befektetési korlatnak €s
egyeb korlatoknak valo megfelelés megallapitasa céljabol 6ssze kell vonni az

EHTBA ¢és azon egy¢b kollektiv befektetési vallalkozasok eszkdzeit és

s

A 13. cikkben és a 16. cikk (1) bekezdésében meghatarozott befektetési korlatnak és
egyéb korlatoknak valé megfelelés e bekezdéssel 6sszhangban torténd megallapitasat
aktualizalt informéaciok alapjan legalabb negyedévente, illetve amennyiben az
emlitett informaciok nem allnak rendelkezésre, negyedévente a legfrissebb

rendelkezésre all6 informaciok alapjan kell elvégezni.

* A Bizottsag (EU) 2019/1851 felhatalmazéason alapuld rendelete (2019. majus 28.) az
(EU) 2017/2402 eurdpai parlamenti és tanacsi rendeletnek az értékpapirositas
alapjaul szolgal¢ kitettségek homogenitasara vonatkozo szabalyozastechnikai
standardok tekintetében torténd kiegészitésérdl (HL L 285.,2019.11.6., 1. 0.).”
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6. A 11. cikk (1) bekezdésének helyébe a kdvetkezd szoveg 1¢€p:

»(1) A mindsitett portfoliovallalkozas olyan vallalkozas, amely a kezdeti befektetés

idépontjaban teljesiti a kovetkezd kovetelményeket:

a)

b)

nem pénziigyi vallalkozas, kivéve, ha:

1. olyan pénziigyi vallalkozasrol van szo, amely nem pénziigyi

holdingtarsasag vagy vegyes tevékenységii holdingtarsasag; és

ii.  az emlitett pénziigyi vallalkozast a kezdeti befektetés idépontja elott

kevesebb mint 6t évvel engedélyezték vagy vették nyilvantartasba;
olyan vallalkozas, amelyet:

1. nem vezettek be valamely szabalyozott piacon vagy valamely

multilateralis kereskedési rendszerben torténd kereskedésre; vagy

ii.  bevezettek valamely szabalyozott piacon vagy valamely multilateralis
kereskedési rendszerben torténd kereskedésre, és a piaci kapitalizacidja

nem haladja meg az 1 500 000 000 EUR-t;
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valamely tagéallam teriiletén vagy egy harmadik orszagban letelepedett, feltéve,

hogy a harmadik orszag:

1. nem mindsiil az (EU) 2015/849 europai parlamenti és tandcsi iranyelv* 9.
cikkének (2) bekezdése alapjan elfogadott felhatalmazason alapulo jogi

aktusban felsorolt kiemelt kockazatot jelenté harmadik orszagnak;

ii.  nem szerepel az addzasi szempontbol nem egyiittmiikodod orszagok és
tertiletek feliilvizsgalt eurdpai unios jegyzékérdl szolo tanacsi

kovetkeztetések 1. mellékletében.

Az Europai Parlament és a Tanacs (EU) 2015/849 iranyelve (2015. majus 20.)
a pénziigyi rendszerek pénzmosas vagy terrorizmusfinanszirozas céljara valo
felhasznalasanak megel6zésérdl, a 648/2012/EU eurodpai parlamenti és tanacsi
rendelet modositasarol, valamint a 2005/60/EK eurdpai parlamenti és tanacsi
iranyelv és a 2006/70/EK bizottsagi iranyelv hatalyon kiviil helyezésérol

(HL L 141.,2015.6.5.,73. 0.).”
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7. A 12. cikk helyébe a kdvetkezo szoveg 1ép:

., 12. cikk

Osszeférhetetlenség

(1) Az EHTBA nem fektethet olyan elfogadott befektetési eszkdzbe, amelyben az
EHTBA-kezelonek kozvetlen vagy kozvetett érdekeltsége van, kivéve az EHTBA-

kezel altal kezelt EHTBA-k, ESZVA-k, EuVECA-k, AEKBV-k vagy uniés ABA-k

befektetési jegyeinek vagy részvényeinek tartasat.

(2) Egy EHTBA-t kezel6 unios ABAK ¢s az emlitett unios ABAK-kal azonos
csoporthoz tartozo vallalkozasok, valamint azok alkalmazottai tarsbefektetoként
befektethetnek az emlitett EHTBA-ba, és az EHTBA-val kozosen befektethetnek
ugyanazon eszkozbe, feltéve, hogy az EHTBA-kezeld szervezeti €¢s adminisztrativ
intézkedéseket vezetett be az 0sszeférhetetlenségek azonositasara, megeldzésére,
kezelésére és figyelemmel kisérésére, tovabba feltéve, hogy az ilyen

Osszeférhetetlenségeket megfelelden kozzéteszik.”
8. A 13., 14., 15. és 16. cikk helyébe a kdvetkezo szoveg 1ép:

., 13. cikk

Portfolio-osszetétel és diverzifikacio

(1) Az EHTBA a tokéjének legalabb 55 %-at elfogadott befektetési eszkozokbe fekteti
be.
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(2) Az EHTBA:

a)  tokéjének legfeljebb 20 %-at fektetheti be egyazon mindsitett
portfoliovallalkozas altal kibocsatott eszkdzokbe vagy szamara nyujtott

hitelekbe;
b)  tékéjének legfeljebb 20 %-at fektetheti be egyazon realeszkozbe;

c) tokéjének legfeljebb 20 %-at fektetheti be egyazon EHTBA, EuVECA,
ESZVA, AEKBV vagy uniés ABAK altal kezelt uniés ABA befektetési

jegyeibe vagy részvényeibe;

d) tékéjének legfeljebb 10 %-at fektetheti be a 9. cikk (1) bekezdésének b)
pontjaban emlitett eszkdzokbe, amennyiben az emlitett eszkozoket egyazon

szervezet bocsatotta ki.

(3) Az EHTBA-portfolidban szerepld egyszerii, atlathato és egységesitett
értekpapirositasok Osszesitett értéke nem haladhatja meg az EHTBA tOkeértékének
20 %-at.

(4) Az EHTBA-nak egy szerzddo felével szembeni, tézsdén kiviili szarmaztatott
iigyletbdl, visszavasarlasi megallapodasbol vagy forditott visszavasarlasi
megallapodasbol szarmazd Osszesitett kockazati kitettsége nem haladhatja meg az

EHTBA tdkeértékének 10 %-at.
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©)

(6)

()

A (2) bekezdés d) pontjatol eltérve, egy EHTBA legfeljebb 25 %-ra ndvelheti az ott
emlitett 10 %-os korlatot, amennyiben a kotvényeket olyan hitelintézet bocsatja ki,
amely valamely tagallamban Iétesitd okirat szerinti székhellyel rendelkezik, és amely
jogszabalynal fogva a kotvénytulajdonosok védelmét szolgald kiilonleges allami
feliigyelet hatalya alatt all. gy kiilonosen, az emlitett kotvények kibocsatasabol
szarmazo Osszegeket a jogszabalyokkal 6sszhangban olyan eszkdzdokbe kell
befektetni, amelyek a kotvények teljes futamideje alatt alkalmasak a kotvényekhez
kapcsolddo kovetelések fedezésére, és amelyeket a kibocsato fizetésképtelensége
esetén elso helyen a toke visszatéritésére és a felhalmozott kamat kifizetésére

hasznalnanak fel.

Az olyan tarsasadgok, amelyek a 2013/34/EU iranyelvben szabalyozott 6sszevont
(konszolidalt) éves beszamolok elkészitése szempontjabol vagy az elismert
nemzetkdzi szamviteli szabdlyokkal 6sszhangban ugyanazon véllalkozascsoporthoz
tartoznak, az e cikk (1)—(5) bekezdésben emlitett korlatok szamitasa céljabol
egyetlen mindsitett portfolidvallalkozasnak, illetve egyetlen szervezetnek

mindsiilnek.

A (2)—(4) bekezdésben meghatarozott befektetési korlatok nem alkalmazandok,
amennyiben az EHTBA-kat kizarolag szakmai befektetoknek forgalmazzak. A (2)
bekezdés c) pontjaban meghatarozott befektetési korlat nem alkalmazando,

amennyiben az EHTBA feeder-EHTBA.
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14. cikk

Befektetesi poziciok kiigazitasa

Abban az esetben, ha egy EHTBA megsérti a 13. cikkben meghatarozott portfolio-
Osszetételi €s -diverzifikacios kovetelményeket vagy a 16. cikk (1) bekezdésének a)
pontjaban meghatarozott kolcsonfelvételi korlatokat, és a jogsértés az EHTBA-kezeld
ellendrzési korén kiviil esik, az EHTBA-kezel6 megfeleld idon beliil meghozza a pozicid
kiigazitasahoz sziikséges intézkedéseket, kelloképpen figyelembe véve az EHTBA
befektetdinek érdekeit.

15. cikk

Koncentracios korlatok

(1) Az EHTBA egyazon EHTBA, EuVECA, ESZVA, AEKBV vagy uniés ABAK altal
kezelt unids ABA befektetési jegyeinek vagy részvényeinek legfeljebb 30 %-at
szerezheti meg. Az emlitett korlat nem alkalmazand6, ha az EHTBA-kat kizarolag
szakmai befektetOknek forgalmazzak, és nem alkalmazand6 a sajat master-EHTBA-

jéaba befekteto feeder-EHTBA-ra sem.

(2) A 2009/65/EK iranyelv 56. cikkének (2) bekezdésében megallapitott koncentracios
korlatokat kell alkalmazni az e rendelet 9. cikke (1) bekezdésének b) pontjaban
emlitett eszkdzokbe torténd befektetésekre, kivéve, ha az EHTBA-kat kizarolag

szakmai befektetoknek forgalmazzak.
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16. cikk

Készpénzkolcson-felvétel

(1) Az EHTBA készpénzkdlcsont vehet fel, feltéve, hogy az ilyen kolcsonfelvétel soran

a kovetkezo feltételek mindegyike teljesiil:

a)  alakossagi befektetoknek forgalmazhato EHTBA-k esetében az ETBHA netto
eszkozértékének legfeljebb 50 %-at, és a kizarolag szakmai befektetdknek
forgalmazott EHTBA-k esetében az EHTBA nett6 eszkozértékének legfeljebb
100 %-at teszi ki;

b)  célja befektetések végrehajtasa vagy likviditas nyujtasa, tobbek kozott
koltségek és kiadasok rendezéséhez, feltéve, hogy az EHTBA készpénzben
vagy pénzeszkoz-egyenértékesben tartott eszkdzei nem elegenddk az érintett

befektetés eszkozléséhez;

c) aszerzddést a felvett készpénzkolecsonbdl megszerezni kivant eszk6zok
devizanemében kotik, vagy egy masik devizanemben, amennyiben a

devizakitettséget megfelelden fedezték;

d) lejarata nem hosszabb az EHTBA ¢letciklusanal.

crer

végrehajtasa érdekében eszkozoket terhelhet meg.
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2)

3)

(4)

Azon kolcsonfelvételi megallapodéasok, amelyeket teljes mértékben fedeznek a
befektetok tokekdtelezettségei, e bekezdés alkalmazasdban nem tekintenddk

kolcsonfelvételnek.

Az EHTBA-kezel6 pontositja az EHTBA téjékoztatojaban, hogy az EHTBA az

crer

felvenni, és ha igen, a tajékoztatoban pontositja a kolesonfelvételi korlatokat is.

A (2) bekezdésben emlitett, a tdjékoztatoban pontositando kolesonfelvételi korlatok
csak az EHTBA szabalyzataban vagy létesitd okiratdban megjeldlt idoponttol
alkalmazandok. Az emlitett idépont nem lehet késObbi, mint az EHTBA

forgalmazasa megkezdésének napjatol szamitott harom év.

Az (1) bekezdés a) pontjaban emlitett kolcsonfelvételi korlatokat ideiglenesen fel
kell fiiggeszteni, amennyiben az EHTBA tovabbi tokét von be, vagy csdkkenti a
meglévo tokejét. Az ilyen felfliggesztést idoben korlatozni kell —az EHTBA
befektetdinek érdekeit kelloképpen figyelembe véve — a feltétlentil sziikséges

id6tartamra, és az semmi esetre sem tarthat 12 hdnapnal hosszabb ideig.”
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0. A 17. cikk (1) bekezdése elso albekezdésének helyébe a kovetkezd széveg 1ép:
»(1) A 13. cikkben meghatéarozott portfolio-osszetételi és -diverzifikacids kdvetelmények:

a) az EHTBA szabalyzatdban vagy létesitd okiratdban megjeldlt idopontig

alkalmazandok;

b) alkalmazasa megsziinik, amint az EHTBA megkezdi az eszk6zok értékesitését
annak érdekében, hogy az EHTBA életciklusanak végét kovetden biztositsa a

befektetok befektetési jegyeinek vagy részvényeinek visszavaltasat;

c) alkalmazasat fel kell fiiggeszteni az EHTBA tovabbi tékebevonasa vagy a
meglévd tokéjének csokkentése esetén azzal, hogy a felfiiggesztés iddtartama

nem haladhatja meg a 12 hénapot.”
10. A 18. cikk helyébe a kovetkez6 szoveg 1ép:

., 18. cikk
Az EHTBA-k befektetési jegyeinek vagy részvényeinek visszavaltasa

(1) Az EHTBA befektetéi az EHTBA ¢letciklusanak vége eldtt nem kérhetik befektetési
jegyeik vagy részvényeik visszavaltasat. A befektetok szdmara a visszavaltas az

EHTBA ¢letciklusanak végét kdvetd naptol lehetséges.
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Az EHTBA szabalyzata vagy létesitd okiratanak egyértelmiien egy konkrét idépontot
kell megadnia az EHTBA életciklusanak végeként, valamint rendelkezhet az
EHTBA ¢letciklusanak ideiglenes meghosszabbitdsara irdnyul6 jogrol és az ilyen jog

gyakorlasanak feltételeirdl.

Az EHTBA szabalyzataban vagy létesitd okirataban €s a befektetoknek sz616
kozzétételekben meg kell allapitani a befektetési jegyek €s részvények
visszavaltasanak és az eszkozok elidegenitésének menetét, valamint egyértelmiien
jelezni kell azt, hogy a befektetoknek torténd visszavaltas az EHTBA életciklusanak

végét kovetd naptol lehetséges.

(2) E cikk (1) bekezdésétodl eltérve, az EHTBA szabalyzata vagy 1étesitd okirata
rendelkezhet az EHTBA életciklusa alatti visszavaltasok lehetdségérol, feltéve, hogy

a kovetkezo feltételek mindegyike teljesiil:

a)  visszavaltasok lehetdsége nem biztositott egy minimalis tartasi iddszak vége
vagy a 17. cikk (1) bekezdésének a) pontjaban megjelolt idopont eldtt;

b)  az engedélyezés idépontjaban ¢s az EHTBA életciklusa alatt az EHTBA-
kezel6 igazolni tudja az EHTBA illetékes hatosaganak, hogy az EHTBA olyan
megfeleld visszavaltasi politikaval és likviditaskezelési eszkozokkel
rendelkezik, amelyek 6sszhangban 4llnak az EHTBA hosszua tava befektetési
stratégidjaval;
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c) az EHTBA visszavaltasi politikaja egyértelmuen feltiinteti a visszavaltasokra

vonatkozo6 eljarasokat és feltételeket;

d) az EHTBA visszavaltasi politikaja biztositja, hogy a visszavaltasok az EHTBA
9. cikk (1) bekezdésének b) pontjaban emlitett eszkdzeinek bizonyos

szazalékos mértékére korlatozodjanak;

e) az EHTBA visszavaltasi politikaja biztositja, hogy a befektetok méltanyos
elbanasban részesiiljenek, és a visszavaltasok lehetdségét aranyosan
biztositsak, ha a visszavaltasi kérelmeik meghaladjak az ezen albekezdés

d) pontjaban emlitett szazalékos mértéket.

Az els6 albekezdés a) pontjaban emlitett minimalis tartdsi idére vonatkozo feltétel

nem alkalmazand6 a sajat master-EHTBA-ikba befektet6 feeder-EHTBA-kra.

(3) Az EHTBA ¢letciklusdnak meg kell felelnie az EHTBA hosszu tavu jellegének, és
Osszeegyeztethetdonek kell lennie az EHTBA egyedi eszkozeinek életciklusaval, és
annak alapja az egyes eszkozok illikviditéasi profilja és gazdasagi életciklusa,

valamint az EHTBA kozzétett befektetési célkitiizése.

(4) A befektetok szamara minden esetben biztositani kell a készpénzben torténo kifizetés

lehetdségét.
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(5) Az EHTBA eszkozei terhére torténd természetbeni kifizetés csak akkor lehetséges,

amennyiben a kovetkez6 feltételek mindegyike teljesiil:

a) az EHTBA szabalyzata vagy létesitd okirata felkinalja az emlitett lehetdséget,

feltéve, hogy valamennyi befekteté méltanyos elbanasban részesiil;

b)  abefektetd irasban kéri, hogy az EHTBA eszkozeibdl valo részesedéssel

fizessék ki;
c) azemlitett eszkdzok atruhazasat semmilyen konkrét szabaly nem tiltja.

(6) Az ESMA szabalyozastechnikai standardtervezeteket dolgoz ki, amelyekben
meghatarozza azon koriilményeket, amelyek esetén az EHTBA ¢letciklusa a
(3) bekezdésben emlitettek szerint 6sszeegyeztethetonek mindsiil az EHTBA egyedi

eszkozei mindegyikének életciklusaval.

Az ESMA szabalyozastechnikai standardtervezeteket dolgoz ki, amelyekben

pontosan meghatarozza a kovetkezdket:

a)  a(2) bekezdés elso albekezdésének a) pontjaban emlitett minimalis tartasi id6

meghatarozasara vonatkozo kritériumok;

b) a(2) bekezdés elso albekezdésének b) pontja alapjan az EHTBA illetékes

hatésdganak nydjtandé minimalis tajékoztatas;
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c) az EHTBA altal a visszavaltasi politikajaval és likviditaskezelési eszkozeivel
kapcsolatban teljesitendd, a (2) bekezdés els6 albekezdésének b) és c)

pontjaban emlitett kdvetelmények; és

d) a(2) bekezdés elso albekezdésének d) pontjdban emlitett szazalékos arany
értékelésének kritériumai, figyelembe véve tobbek kozott az EHTBA varhat6

pénzforgalmat és kotelezettségeit.

Az ESMA az els6 és a masodik albekezdésben emlitett szabalyozastechnikai
standardtervezeteket ... [kilenc honappal e modosito rendelet hatalybalépését

kovetden]-ig benyujtja a Bizottsagnak.

A Bizottsag felhatalmazast kap arra, hogy az els6 és a masodik albekezdésben
emlitett szabalyozastechnikai standardoknak az 1095/2010/EU rendelet 10—

14. cikkével dsszhangban torténd elfogadasaval kiegészitse ezt a rendeletet.”
11. A 19. cikk a kovetkezOképpen modosul:
a)  a(2) bekezdés helyébe a kdvetkezo szoveg 1ép:

»(2) Az EHTBA szabalyzata vagy létesitd okirata nem akadalyozhatja meg, hogy a
befektetok a befektetési jegyeiket vagy részvényeiket — az alkalmazando
szabalyozasi kovetelményekre és az EHTBA tajékoztatojaban meghatarozott
feltételekre is figyelemmel — szabadon atruhdzzak az EHTBA-kezel6tol eltérd

harmadik felekre.”;
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b) aszdveg a kdvetkezd bekezdéssel egésziil ki:

»(2a) Az EHTBA szabalyzata vagy létesitd okirata lehetévé teheti a kilépd

befektetok altal benyujtott, az EHTBA befektetési jegyeire vagy részvényeire

vonatkoz6 atruhazasi kérelmeknek az EHTBA ¢letciklusa alatti teljes vagy

részleges Osszeparositasat a potencialis befektetok atruhazasi kérelmeivel,

feltéve, hogy a kovetkezd feltételek mindegyike teljesiil:

a) az EHTBA-kezel6 olyan politikaval rendelkezik a kérelmek

Osszeparositasara, amely egyértelmiien meghatarozza a kovetkezok

mindegyikét:

1l

iil.

1v.

az atruhazasi folyamat mind a kilépd, mind a potencialis befektetok

esetében;

az EHTBA-kezel6nek vagy az alap adminisztratoranak szerepe az

atruhazasok lebonyolitasdban és a kérelmek Gsszeparositdsaban;

azon iddtartamok, amelyek alatt a kilépo és a potencialis befektetok
kérhetik az EHTBA befektetési jegyeinek vagy részvényeinek

atruhazasat;
a végrehajtasi arat meghataroz6 szabalyok;

az aranyositasi feltételeket meghatarozé szabalyok;
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vi. az atruhdzasi folyamattal kapcsolatos informéciok kozlésének

iddzitése és jellege;

vii. az atruhazasi folyamattal kapcsolatos esetleges dijak, koltségek és

egy¢éb terhek;

b) az EHTBA-boI kilépo befektetok kérelmeinek a potencialis befektetok
kérelmeivel val6 0sszeparositasara vonatkoz6 politika €s eljarasrend
biztositja, hogy a befektetdk tisztességes banasmodban részesiiljenek, és
hogy a kilép0 ¢€s a potencialis befektetok kozotti eltérés esetén az

0sszeparositas aranyosan torténjen;

c) akérelmek Osszeparositasa lehetéve teszi az EHTBA-kezeld szamara az

EHTBA likviditasi kockazatanak nyomon kovetését, €s az 6sszeparositas

cres

c) aszoveg a kdvetkezd bekezdéssel egésziil ki:

»(5) Az ESMA szabalyozéstechnikai standardtervezeteket dolgoz ki, amelyekben

meghatarozza a (2a) bekezdésben emlitett 6sszeparositas alkalmazasanak
koriilményeit, beleértve azon informaciokat is, amelyeket az EHTBA-knak

kozolniik kell a befektetokkel.

Az ESMA az els6 albekezdésben emlitett szabalyozastechnikai
standardtervezeteket ... [kilenc honappal e modositod rendelet hatalybalépését

kovetden]-ig benyujtja a Bizottsagnak.
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12.

13.

A Bizottsag felhatalmazast kap arra, hogy az elsd albekezdésben emlitett
szabalyozastechnikai standardoknak az 1095/2010/EU rendelet 10—14.

cikkével 0sszhangban torténd elfogadasaval kiegészitse ezt a rendeletet.”.
A 21. cikk (1) bekezdésének helyébe a kdvetkezd szoveg 1ép:

»(1) Az EHTBA legkésobb egy évvel az EHTBA ¢letciklusanak vége elott tajékoztatja az
EHTBA illetékes hatdsagat az eszkdzeinek annak érdekében torténd rendezett
elidegenitésérdl, hogy az EHTBA ¢életciklusanak végét kovetden visszavaltsa a
befektetok befektetési jegyeit vagy részvényeit. Az EHTBA —az EHTBA illetékes
hatosaganak kérelmére — tételes programot nyujt be az EHTBA illetékes hatdésaganak

az eszkozeinek rendezett elidegenitésére vonatkozoan.”
A 22. cikk (3) bekezdésének helyébe a kovetkez6 szoveg 1ép:

»(3) Az EHTBA ardnyosan leszallithatja tokéjét egy eszkoznek az EHTBA életciklusa
alatti elidegenitése esetén, feltéve, hogy az EHTBA-kezel6 az ilyen elidegenitést

megfeleld mérlegelést kdvetden a befektetok érdekében allonak tekinti.”
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14. A 23. cikk a kovetkezOképpen modosul:
a)  a(3) bekezdés b) pontjanak helyébe a kovetkezd szoveg 1ép:

,b) zart végii kollektiv befektetési vallalkozasok altal az (EU) 2017/1129 eurdpai

parlamenti és tanacsi rendelettel* 6sszhangban kézlend6 informaciok;

* Az Europai Parlament és a Tanacs (EU) 2017/1129 rendelete (2017. jinius 14.)
az értékpapirokra vonatkozo nyilvanos ajanlattételkor vagy értékpapiroknak a
szabalyozott piacra torténd bevezetésekor kdzzéteendd tajékoztatorol és a
2003/71/EK iranyelv hatalyon kiviil helyezésérol (HL L 168., 2017.6.30., 12.
0.).”;

b) aszdveg a kovetkezd bekezdéssel egésziil ki:
»(3a) A feeder-EHTBA téjékoztatdja a kovetkezd informaciokat tartalmazza:

a)  nyilatkozat arrél, hogy a feeder-EHTBA egy master-EHTBA feeder-je és
e mindségében eszkozeinek legalabb 85 %-at tartdsan az emlitett master-

EHTBA befektetési jegyeibe vagy részvényeibe fekteti be;

b) afeeder-EHTBA befektetési célkitlizése és politikéja, beleértve a
kockézati profilt, valamint azt, hogy a feeder-EHTBA ¢és a master-EBHT
teljesitménye azonos-e, vagy milyen mértékben €s milyen okokbdl térnek

el egymastol;
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d)

a master-EHTBA-nak és szervezetének, befektetési célkitiizésének és
politikajanak — ezen beliil a kockazati profilnak — a rovid leirasa,
valamint annak megjeldlése, hogyan lehet beszerezni a master-EHTBA

tajékoztatojat;

a 29. cikk (6) bekezdésében emlitett, a feeder-EHTBA ¢és a master-
EHTBA kozott 1étrejott megallapodas vagy a belsd tizletviteli szabalyzat

Osszefoglalasa;

az, hogy a befektetésijegy- vagy részvénytulajdonosok hogyan
szerezhetnek bovebb informaciot a master-EHTBA-r6l, valamint a
feeder-EHTBA ¢és a master-EHTBA kozott 1étrejott, a 29. cikk (6)

bekezdésében emlitett megallapodasrol;

a feeder-EHTBA 4ltal a master-EHTBA befektetési jegyeibe vagy
részvényeibe torténd befektetése alapjan fizetendd valamennyi dijazés
vagy koltségtérités, valamint a feeder-EHTBA ¢s a master-EHTBA

Osszesitett terheinek leirasa.”;

c) az(5) bekezdés a kovetkezd albekezdéssel egésziil ki:

,,Lakossagi befektetoknek forgalmazott EHTBA esetén az EHTBA-kezeld a feeder-
EHTBA ¢éves jelentésében nyilatkozatot kozol a feeder-EHTBA ¢€s a master-EHTBA

Osszesitett terheirdl. A feeder-EHTBA éves jelentésében fel kell tiintetni, hogy a

master-EHTBA éves jelentése hogyan szerezhetd be.”.
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15. A 25. cikk (2) bekezdésének helyébe a kdvetkezd szoveg 1¢ép:

»(2) A tdjékoztatoban kozdlni kell az EHTBA teljes koltségaranyat.”
16. A 26. cikket el kell hagyni.
17. A 27. cikk helyébe a kovetkezo szoveg 1ép:

. 27. cikk

A lakossagi befektetok részere forgalmazhato EHTBA-kra vonatkozo belso értékelési

folyamat

Azon EHTBA kezel6jére, amelynek befektetési jegyei vagy részvényei lakossagi

befektetdk szdmara forgalmazhatok, alkalmazandok a 2014/65/EU iranyelv 16. cikke (3)

bekezdésének masodik—6tddik és hetedik albekezdésében, valamint az emlitett irdnyelv 24.

cikkének (2) bekezdésében meghatarozott kovetelmények.”

18. A 28. cikket el kell hagyni.
19. A 29. cikk a kovetkezd bekezdésekkel egésziil ki:

,»(0) Master-feeder struktura esetén a master-EHTBA minden olyan dokumentumot és
informaciot atad a feeder-EHTBA részére, amelyre az utdbbinak e rendelet
kovetelményeinek teljesitéséhez sziiksége van. E célbdl a feeder-EHTBA
megallapodast kot a master-EHTBA-val.
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(7

Az els6 albekezdésben emlitett megallapodast kérésre és dijmentesen a befektetési
jegyek vagy részvények valamennyi tulajdonosa szamara rendelkezésre kell
bocsatani. Abban az esetben, ha mind a master-EHTBA-t, mind a feeder-EHTBA-t
ugyanazon EHTBA-kezel6 kezeli, a megallapodas helyettesithetd olyan belsé
iizletviteli szabalyzattal, amely biztositja az e bekezdés kovetelményeinek valo

megfelelést.

Amennyiben a master-EHTBA ¢és a feeder-EHTBA eltérd letétkezel6vel rendelkezik,
az emlitett letétkezelok informaciomegosztasi megallapodast kotnek annak
érdekében, hogy biztositsak mindkét letétkezeld feladatainak teljesitését. A feeder-
EHTBA csak az ilyen megallapodas hatalybalépését kovetoen fektethet be a master-
EHTBA befektetési jegyeibe vagy részvényeibe.

Amennyiben e bekezdés kovetelményeinek megfelelnek, sem a master-EHTBA, sem
a feeder-EHTBA letétkezeldjérdl nem allapithatdo meg, hogy megsérti valamely
szerzddés, illetve torvényi, rendeleti vagy kozigazgatasi rendelkezés altal eldirt, az
informacio6 kozzétételét korlatozd vagy az adatvédelemre vonatkozo szabalyokat.
Ilyen megfelelés esetén nem meriilhet fel az ilyen letétkezeld vagy a nevében eljard

személy feleldssége.
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A feeder-EHTBA vagy adott esetben a feeder-EHTBA kezel6je felelds azért, hogy a
feeder-EHTBA letétkezeldjével k6zoljon minden olyan, a master-EHTBA-ra
vonatkozo informaciot, amely a feeder-EHTBA letétkezeldje feladatainak
teljesitéséhez sziikséges. A master-EHTBA letétkezeldje haladéktalanul tajékoztatja
a master-EHTBA letelepedése, a feeder-EHTBA letelepedése, vagy adott esetben a
feeder-EHTBA kezel6jének ¢és letétkezeldjének letelepedése szerinti tagallam
illetékes hatosagait a master-EHTBA tekintetében észlelt barmely olyan
szabalytalansagrol, amely ugy tekinthetd, hogy negativ hatast gyakorol a feeder-
EHTBA-ra.”

20. A 30. cikk helyébe a kovetkez6 szoveg 1ép:

., 30. cikk
Az EHTBA-k lakossadgi befektetok részére torténd forgalmazdsara és értékesitésére

vonatkozo kiilonés kovetelmények

(1) Az EHTBA befektetési jegyei vagy részvényei csak akkor forgalmazhatok lakossagi
befektetd részére, amennyiben a 2014/65/EU iranyelv 25. cikkének (2) bekezdésével
Osszhangban elvégezték az alkalmassagi értékelést, és az emlitett irdnyelv 25. cikke
(6) bekezdésének masodik és harmadik albekezdésével 6sszhangban megfeleldségi

nyilatkozatot bocsatottak az emlitett lakossagi befektetd rendelkezésére.
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Az e bekezdés elso albekezdésében emlitett alkalmassagi értékelést attol fliggetlentil
el kell végezni, hogy az EHTBA befektetési jegyeit vagy részvényeit a lakossagi
befekteté az EHTBA forgalmazojatol vagy kezel6jétol, vagy e rendelet 19. cikkével

0sszhangban a masodlagos piacon keresztiil szerzi-e meg.

Be kell szerezni a lakossagi befektetd kifejezett hozzajarulasat, amely megjeldli,
hogy a befektetdé megérti az EHTBA-ba torténd befektetés kockazatait, amennyiben a
kovetkezo feltételek mindegyike teljesiil:

a)  a befektetési tandcsadas keretében nem biztositjak az alkalmassagi értékelést;

b) azels6 albekezdés alapjan elvégzett alkalmassagi értékelés alapjan az EHTBA

nem mindsiil a lakossagi befektetd szamara alkalmasnak;

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

EHTBA nem min0sil alkalmasnak az emlitett befekteté szamara.

Az EHTBA forgalmazdjénak vagy — amennyiben az EHTBA befektetési jegyeit
vagy részvényeit a lakossagi befektetonek kdzvetleniil kinaljak vagy forgalmazzak —
az EHTBA-kezeldnek a 2014/65/EU iranyelv 25. cikkének (5) bekezdésében emlitett

nyilvantartast kell vezetnie.
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(2) Az EHTBA forgalmazojanak vagy — amennyiben az EHTBA befektetési jegyeit
vagy részvényeit a lakossagi befektetonek kdzvetleniil kinaljak vagy forgalmazzak —
az EHTBA-kezelOnek egyértelmii irasbeli figyelmeztetést kell kiadnia, amelyben

tajékoztatja a lakossagi befektetdt a kovetkezokrol:

a) amennyiben egy lakossagi befektetoknek kinalt vagy forgalmazott EHTBA
¢letciklusa meghaladja a 10 évet, az EHTBA-termék esetlegesen nem alkalmas
azon lakossagi befektetok szamara, akik képtelenek egy ilyen hossza tava és

illikvid kotelezettségvallalas fenntartasara;

b) amennyiben az EHTBA szabalyzata vagy Iétesitd okirata a 19. cikk (2a)
bekezdésében emlitettek szerint lehetévé teszi az EHTBA befektetési jegyeinek
vagy részvényeinek Osszeparositasat, az ilyen lehetdség megléte nem garantalja
a lakossagi befektetd szdmara, illetve nem jogositja fel arra, hogy kilépjen vagy

visszavaltsa az érintett EHTBA befektetési jegyeit vagy részvényeit.

(3) Az(1)és(2) bekezdés nem alkalmazand6, amennyiben a lakossagi befektetd az
EHTBA-kezelonek vagy az EHTBA-kezeld kapcsolt vallalkozasanak vezetd
beosztast alkalmazottja, vagy portfoliokezeldje, igazgatoja, tisztségviseldje, vagy

iigyndke vagy alkalmazottja, és elegendd ismerettel rendelkezik az EHTBA-rol.

(4) A feeder-EHTBA a forgalmazasi kdzleményeiben kozzéteszi, hogy eszkozeinek
legalabb 85 %-4t tartésan a master-EHTBA befektetési jegyeibe vagy részvényeibe
fekteti be.

PE-CONS 69/22 BT/kz 67
ECOFIN HU



©)

(6)

(7)

(8)

A relevans befektetésijegy- vagy részvényosztalyon beliili lakossagi befektetOknek
forgalmazott EHTBA szabalyzata vagy létesitd okirata el6 kell, hogy irja, hogy a
relevans befektetésijegy- vagy részvényosztalyon beliil valamennyi befektetd
egyenld banasmodban részesiil, €s hogy egyéni befektetok vagy befektetdi csoportok

nem részesiilnek kedvezményes banasmodban vagy bizonyos gazdasagi elénydkben.

A lakossagi befektetoknek forgalmazott EHTBA jogi formdja nem vezethet tovabbi
feleldsséghez a lakossagi befektetdre nézve, vagy nem igényelhet egy ilyen befektetd

részérdl az eredeti tokelekdtésen tulmend, tovabbi kotelezettségvallalasokat.

A lakossagi befektetok szamara lehetdvé kell tenni, hogy a jegyzési idoszak alatt,
valamint az EHTBA befektetési jegyeire vagy részvényeire vonatkozé kezdeti
kotelezettségvallalas vagy jegyzési megallapodas alairasat kovetd két hetes
idészakban szankci6 nélkiil visszavonhassak a jegyzésiiket, és visszakapjak a

pénziiket.

A lakossagi befektetoknek forgalmazott EHTBA kezeldje megfeleld eljarasokat és
szabalyokat alakit ki a lakossagi befektetdi panaszok rendezésére, amelyek lehetoveé
teszik a lakossagi befektetdk szamdra, hogy a sajat tagallamuk hivatalos nyelvén

vagy hivatalos nyelveik egyikén nyujtsanak be panaszokat.”
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21. A 31. cikk (4) bekezdése a kovetkezoképpen modosul:
a) aza)ésb)pont helyébe a kovetkezo szdveg 1ép:
,»a) az EHTBA tajékoztatojat; és

b)  lakossagi befektetoknek torténd forgalmazas esetén az EHTBA kiemelt

informaciodkat tartalmazo dokumentumat.”;
b) ac) pontot el kell hagyni.
22. A 34. cikk (2) bekezdésének helyébe a kovetkez6 szoveg 1ép:

»(2) Az ESMA a 2011/61/EU irdnyelv szerint raruhézott hataskoroket e rendelet
tekintetében is gyakorolja, 0sszhangban az (EU) 2018/1725 eurdpai parlamenti és

tanacsi rendelettel*.

* Az Europai Parlament és a Tanacs (EU) 2018/1725 rendelete (2018. oktober 23.) a
természetes személyeknek a személyes adatok unios intézmények, szervek, hivatalok
¢és ligynokségek altali kezelése tekintetében valod védelmérdl és az ilyen adatok
szabad aramlasarol, valamint a 45/2001/EK rendelet és az 1247/2002/EK hatarozat
hatalyon kiviil helyezésérél (HL L 295.,2018.11.21.,39. 0.).”
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23. A 37. cikk helyébe a kovetkezo szoveg 1¢ép:

., 37. cikk

Feliilvizsgalat

(1) A Bizottsag feliilvizsgalja e rendelet alkalmazasat, és elemzi legalabb a kovetkezo

elemeket:

a)

b)

d)

az EHTBA-k Unioén beliili forgalmazéasanak mértéke, ideértve, hogy a
2011/61/EU iranyelv 3. cikkének (2) bekezdésében emlitett ABAK-ok
érdekeltek lehetnek-e EHTBA-k forgalmazasaban;

az EHTBA-k engedélyezésére vonatkozo, a 3—6. cikkben meghatarozott

rendelkezések alkalmazasa;

naprakéssz¢ kell-e tenni az EHTBA-k nyilvanos kozponti nyilvantartisara

vonatkozo, a 3. cikkben meghatarozott rendelkezéseket;

naprakéssz¢ kell-e tenni az elfogadott eszk6zok és befektetések jegyzeékét, a
portfolio-osszetételi és -diverzifikacios kovetelményeket, a koncentracios

szabalyokat és a készpénzkoleson-felvételre vonatkozo korlatokat;

az elfogadott befektetési eszkozokre vonatkozo, a 13. cikk (1) bekezdésében
meghatarozott befektetési korlat alkalmazasanak az eszkdzdiverzifikaciora

gyakorolt hatasa;
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g)

h)

)

naprakésszé kell-e tenni az 12. cikkben meghatarozott, 6sszeférhetetlenségre

vonatkozo6 rendelkezéseket;

a 18. cikk alkalmazésa és az emlitett alkalmazas hatdsa az EHTBA-k
visszavaltasi politikajara €s €letciklusara;

a V. fejezetben meghatarozott atlathatdsagi kovetelmények megteleloek-e;
az V. fejezetben meghatarozott, az EHTBA-k befektetési jegyeinek vagy

részvényeinek forgalmazasara vonatkozé rendelkezések megfeleldek-e, és

biztositjak-e a befektetok, koztiik a lakossagi befektetok hatékony védelmét;

az EHTBA-k jelentdsen hozzajarultak-e az unids célkitlizések, igy példaul az
eurdpai z0ld megallapodasban és mas kiemelt teriileteken meghatarozottak

eléréséhez.

(2) Aze cikk (1) bekezdésében emlitett feliilvizsgalat alapjan a Bizottsag ... [hét évvel e

modosito rendelet hatalybalépését kovetden]-ig — és az ESMA-val valo konzultaciot

kovetden — jelentést nydjt be az Eurdpai Parlamentnek és a Tandcsnak, amelyben

értékeli e rendeletnek és az EHTBA-knak a tékepiaci unié megvaldsitasaban és az

1. cikk (2) bekezdésében meghatarozott célkitlizések elérésében jatszott szerepét. A

jelentést adott esetben jogalkotasi javaslatnak kell kisérnie.”
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24. A rendelet a kdvetkezo cikkel egésziil ki:

»37a. cikk
Az EHTBA-k fenntarthatosagi szempontjainak feliilvizsgalata

A Bizottsag ... [két évvel e mddosito rendelet alkalmazasanak kezdonapjat kovetden]-ig
értékelést végez, és jelentést nyujt be az Eurdpai Parlamentnek és a Tanacsnak, adott

esetben jogalkotési javaslat kiséretében, legalabb a kovetkezokrol:

a)  megval6sithatd-e egy ,.kornyezeti szempontbol fenntarthatoként forgalmazott

EHTBA” vagy ,,z6ld EHTBA” opcionalis megjeldlés 1étrehozésa, és kiilondsen:

1. az ilyen megjelolést fenn kell-e tartani azon EHTBA-k szdmara, amelyek az
(EU) 2019/2088 eurdpai parlamenti és tanacsi rendelet* 9. cikkében emlitett,
fenntarthato befektetési célkitlizéssel rendelkezd pénziigyi termékeknek

mindsiilnek;

ii.  azilyen megjelolést fenn kell-e tartani olyan EHTBA-k szdmara, amelyek
valamennyi elfogadott eszkoziiket vagy azok jelentds részét, vagy Osszes
eszkoziiket vagy jelentOs részét fenntarthatd tevékenységekbe fektetik be, és ha

igen, hogyan kell meghatarozni a jelentds részt;
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iii.  a fenntarthatd tevékenységek 6sszekapcsolhatok-e az (EU) 2020/852 eurdpai
parlamenti és tandcsi rendelet** 10. cikkének (3) bekezdése, 11. cikkének (3)
bekezdése, 12. cikkének (2) bekezdése, 13. cikkének (2) bekezdése, 14.
cikkének (2) bekezdése és 15. cikkének (2) bekezdése alapjan elfogadott
felhatalmazason alapul6 jogi aktusokban meghatarozott fenntarthatosagi

kritériumokkal;

b) az EHTBA-k szamara alljon-e fenn altalanos kotelezettség, hogy befektetési
dontéseik soran feleljenek meg az (EU) 2019/2088 rendelet 2a. cikke értelmében
vett, jelentds karokozas elkertilését célzo elvnek, vagy az emlitett kotelezettséget a
kornyezeti szempontbo6l fenntarthatoként vagy z6ld EHTBA-ként forgalmazott
EHTBA-kra kell-e korlatozni, amennyiben egy ilyen opcionalis megjelolés

megvaldsithatonak tekinthetd;

c) van-e lehetdség az EHTBA-kra vonatkozo keret javitdsara az eurdpai zold
megallapodas célkitlizéseihez valo jelentdsebb hozzajarulas révén, az EHTBA-k

jellegének veszélyeztetése nélkiil.

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

** Az Eurdpai Parlament €s a Tanacs (EU) 2020/852 rendelete (2020. junius 18.) a
fenntarthato befektetések elomozditasat célzo keret 1étrehozasarol, valamint az
(EU) 2019/2088 rendelet modositasarol (HL L 198., 2020.6.22., 13. 0.).”
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2. cikk

Hatalybalépés és alkalmazas

Ez a rendelet az Eurdopai Unio Hivatalos Lapjaban val6 kihirdetését kovetd huszadik napon 1ép

hatalyba.

Ezt a rendeletet ... [kilenc honappal e mddosito rendelet hatalybalépését kovetden]-tol/-t6] kell

alkalmazni.

Az (EU) 2015/760 rendelet ... [e mddositod rendelet alkalmazasanak kezddnapja] el6tt alkalmazando
rendelkezéseivel 6sszhangban engedélyezett és azoknak megfelel6 EHTBA-kat ... [6t évvel e
moddosito rendelet alkalmazasanak kezddnapjat kdvetden]-ig tigy kell tekinteni, hogy megfelelnek e
rendeletnek. Az (EU) 2015/760 rendelet ... [e mddosito rendelet alkalmazasanak kezdénapja] elott
alkalmazand6 rendelkezéseivel 6sszhangban engedélyezett és azoknak megfelelé olyan EHTBA-
kat, amelyek nem vonnak be tovabbi tokét, ugy kell tekinteni, hogy megfelelnek ennek a

rendeletnek.
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A harmadik albekezdés ellenére, egy ... [e mddositod rendelet alkalmazasanak kezddnapja] elott
engedélyezett EHTBA donthet ugy, hogy e rendelet ra alkalmazandd, feltéve, hogy az EHTBA

illetékes hatosagat errdl értesitik.

Ez a rendelet teljes egészében kotelezo és kozvetleniil alkalmazand6 valamennyi tagallamban.

Kelt ...,

az Europai Parlament részérdl a Tandacs részérol

az elnok az elnok
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