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INDOKOLAS

1. A JAVASLAT HATTERE
1.1. A javaslat hattere, okai és céljai

A pénziigyi valsag miatt a globalis pénziigyi rendszer egy sor sériilékeny pontjara deriilt fény.
Vilagossa valt, milyen gyorsan atterjednek az egyik agazatban materializalodé kockazatok a
pénziigyi rendszer egészére, komoly kovetkezményeket okozva a pénziigyi piac minden
szerepldjére és a mogottes piacok stabilitdsara nézve egyarant.

Ez a javaslat egy olyan nagyralaté bizottsdgi program részét képezi, amelynek célja a
megfeleld szabalyozas és felvigyazas kiterjesztése minden jelentds kockazattal szembesiild
szerepl6re és tevékenységre'. A javasolt jogszabaly harmonizalt kovetelményeket vezet be az
alternativ befektetési alapok igazgatasaval és kezelésével foglalkozok
(alternativbefektetésialap-kezelok, ABAK) szamara. Az Eurépai Parlament® és a Jacques de
Larosiére elnoklete alatt mikodd, pénziigyi feliigyelettel foglalkoz6 magas szintl
munkacsoport® kiemelte a szigoriibb szabalyozas fontossagat ebben az dgazatban, valamint az
nemzetkdzi szinten — példaul a G20, az IOSCO ¢és a Pénziigyi Stabilitasi Forum munkédja
keretében — is folyamatos vita targyat képezi.

A szdban forgd alapok olyan alapokként hatarozhatok meg, amelyekre nem terjed ki az
AEKBV-iranyelv* hatalya. Az ABAK-ok jelenleg mintegy kétbillid euré értékii eszkozt
kezelnek szamos kiilonféle befektetési modozat alkalmazéasaval, kiillonbozé eszkdzpiacokba
torténd befektetésekkel és kiillonb6zo befektetdi célcsoportok kiszolgalasaval. Az agazatban a
fedezeti alapok ¢és a magantdke-alapok mellett ingatlanbefektetési alapok, arubefektetési
alapok, infrastrukturalis alapok és mds intézményi alapok is jelen vannak.

A pénziigyi valsag kiemelte, mennyire sériilékenyek az ABAK-ok szdmos kockézattal
szemben. Ezek a kockazatok kozvetleniil az adott alapok befektetdi szamara aggalyosak, de
emellett a hitelezokre €s a kereskedelmi partnerekre, valamint az eurdpai pénziigyi piacok
stabilitasdra ¢és integritasdra nézve is fenyegetést jelentenek. A kockéazatok kiilonféle
formaban lehetnek jelen:

Kockazat forrasa

Makroprude':nciélis ® A rendszerszinten fontos bankok kozvetlen Kkitettsége az ABAK-
(rendszerszintil) agazatnak
kockézatok

A Bizottsdg kozleménye az FEurdpai Tanacs tavaszi iilésszakdhoz, 2009. marcius. Lasd:
http://europa.eu/rapid/pressReleasesAction.do?reference=IP/09/351 & format=HTML &aged=0&languag
e=HU&guilLanguage=hu

Az Eurdpai Parlament jelentése a fedezeti alapokrol és a magantdkérdl (A6-0338/2008) [,,Rasmussen-
jelentés”], valamint az intézményi befektetok atlathatésagarol (A6-0296-2008) [,,Lehne-jelentés™”], a
Bizottsaghoz intézett ajanlasokkal.

Az EU-ban a pénziigyi feliigyelettel foglalkoz6 magas szinti munkacsoport jelentése. 2009. februar 25.,
25. 0. Lasd: http://ec.europa.eu/internal market/finances/docs/de larosiere report en.pdf

A 2009/.../EK iranyelv az atruhazhato értékpapirokkal foglalkozoé kollektiv befektetési vallalkozasokra
(AEKBV) vonatkozo torvényi, rendeleti és kozigazgatasi rendelkezések osszehangolasaré] (dtdolgozott
valtozat).
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® A csordaeffektus és a kockazatok bizonyos piaci szegmensekben vald
koncentracidja, valamint a tokeattétel csokkenése altal a pénziigyi piacok
likviditasara és stabilitdsara gyakorolt prociklikus hatas

Mikrs)prudenciélis ® A bels6 kockazatkezelési rendszerek gyengeségei a piaci kockazatok, a
kockazatok partnerkockdzatok, a finanszirozasi likviditasi kockazatok és a miikddési
kockazatok tekintetében

Befektetovédelem e A befektet6k nem megfelelé tijékoztatisa a befektetési politikardl, a
kockazatkezelésrol €s a belsé folyamatokrol

o (Osszeférhetetlenség és az alapok helytelen irdnyitisa, kiilonosen a
javadalmazas, az értékelés és az igazgatas tekintetében

A piac hatékonysaga és | ¢ A dinamikus kereskedés és a fedezetlen eladdsi modszerek hatdsa a piac

integritasa mitkodésére

® A piaccal valo visszaélés lehetdsége kiilondsen bizonyos modszerekkel,
igy példaul a fedezetlen eladassal 6sszefliggésben

A vallalati ellenGrzés | o Az tlathatosag hidnya a t8zsdén jegyzett vallalatokban valo részesedés

tefé,n gyakorolt  piaci felépitésében (példaul értékpapir-kdlesonzés vagy arfolyam-kiillonbozeti
hatas szerz6dések esetén), illetve 6sszehangolt fellépés az ,,aktivista” stratégiak
esetében

Az  ABAK-ok 4ltal | ¢ Az Osztonzék esetleges Osszehangolatlansiga a portfolidtarsasagok

ellenérzott  vallalatokra iranyitdsa terén, kiilonosen az addssdgfinanszirozas alkalmazésa
gyakorolt hatasok tekintetében
e Az atlathatosag és a nyilvanos feliigyelet hidnya a felvasarolt cégek
tekintetében

E kockazatok jellege és erdssége iizleti modellenként eltérd. A tokeattétellel Gsszefiiggd
makroprudencidlis kockazatok példaul elsésorban a fedezeti alapokhoz és az arubefektetési
alapokhoz kapcsolodnak, mig a portfolidtarsasdgok irdnyitasaval Osszefiiggd kockézatok a
magantOke-alapokkal 4allnak szorosabb kapcsolatban. Egyes kockazatok — igy a
mikroprudencialis kockéazatok kezelésével és a befektetdvédelemmel kapcsolatos kockazatok
—azonban az ABAK-ok minden tipusandl egyarant jelen vannak.

Noha a valsagot nem az ABAK-ok okoztdk, a kozelmult eseményei komoly nyomast
gyakoroltak az 4gazatra. A tevékenységeikkel Osszefliggd kockéazatok az elmult honapok
soran az ABAK-4gazat egészén végigvonultak, €s egyes esetekben részben hozzdjarulhattak a
piaci zavarok kialakuldsdhoz is. A fedezeti alapok példaul hozzdjarultak az eszkdzok
arinflacidjahoz ¢és a strukturdlt hitelek piacanak gyors novekedéséhez. A  sziikiild
hitellehetdségekre és a befektetOk visszavaltasi igényeire valaszul hirtelen létrejott, jelentds,
hitelb6l finanszirozott poziciok prociklikus hatast gyakoroltak a hanyatld piacokra és
elképzelhetd, hogy kedvezdtleniil hatottak a piac likviditdsara. A fedezeti alapokba fektet6
alapok is jelentds likviditasi problémakkal szembesiiltek: nem tudtak elég gyorsan likvidalni
eszkozeiket ahhoz, hogy eleget tudjanak tenni a befektetok készpénzkivonasi igényeinek,
ezért egyes befektetési alapokba fektetd alapok kénytelenek voltak felfliggeszteni vagy mas
modon korlatozni a visszavaltast. Az arubefektetési alapokat a 2007 végén kialakult
arfolyambuborékok érintették kedvezbtleniil.

A magantéke-alapok viszont befektetési stratégidiknak és a tokeattétel fedezeti alapoktol
eltéré alkalmazasanak koszonhetden nem jarultak hozza a makroprudencialis kockazatok
novekedéséhez, hanem a hitelek rendelkezésre allasaval és portfolidtarsasagaik pénziigyi
teljesitOképességével kapcsolatban tapasztaltak nehézségeket. A hitelsziike miatt
nagymértékben csokkent a felvasarlasi tevékenység, és a hirek szerint tobb, eldzdleg
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hitelfedezettel tortént felvasarlasban érintett portfoliotarsasag nehezen talal helyettesitd
finanszirozast.

E kockazatok hatarokon dtnyulo jellege miatt koherens unios szabdlyozdsi keretre van
szitkség.

Az ABAK-ok tevékenységét jelenleg részben nemzeti pénziigyi és tarsasagi jogi
rendelkezések, részben a kozosségi jog altalanos rendelkezései szabalyozzak. Ezeket
helyenként agazati eredetii standardok egészitik ki. A kdzelmult eseményei azonban arrol
tantskodnak, hogy néhany, az ABAK-okkal dsszefliggd kockdzatot alulbecsiiltek, ¢s azokkal
a jelenlegi szabalyozas nem foglalkozik kielégitéen. Ennek oka részben a meglévé szabalyok
elsddlegesen nemzeti perspektivdja: a szabalyozasi kornyezet nem tiikrozi megfelelden a
kockazatok hatarokon atnyuld természetét.

Ez kiilonosen a makroprudencialis kockézatok hatékony felvigyazasa és ellendrzése
tekintetében szembetlind. A nagy — és kiilondsen a jelentds tokeattétellel dolgoz6 — ABAK-ok
egyéni és egylittes tevékenységei felerdsitik a piaci eseményeket, és hozzdjarultak a pénziigyi
piacoknak az Eurépai Unié egészében tapasztalhatd, folyamatos instabilitasahoz.
Mindamellett jelenleg nem létezik hatékony mechanizmus az e kockazatokkal kapcsolatos
informaciok europai szintli 6sszegyiijtésére, 6sszevonasara €s elemzésére.

Az ABAK-ok kockézatkezelésének mindsége is potencialisan hatdrokon atnyulé dimenzidval
rendelkezhet: az ABAK-ok befektetdi, hitelez6i és kereskedOpartnerei részben mas
tagallamokban rendelkeznek lakohellyel vagy székhellyel, és fiiggenek az ABAK-ok altal
végrehajtott intézkedésektdl. A tagallamok jelenleg igen eltéréen kezelik az ABAK-ok
tevékenységének feliigyeletét.

A tagallamonkénti, toredékes megkozelitések nem nytjtanak kelléképpen hatékony és atfogo
megoldast az ezen agazatban jelen 1évé kockazatokra. A kockdzatok hatarokon atnyuld
dimenzidjanak hatékony kezeléséhez feltétleniil sziikséges az ABAK-ok kotelezettségeinek
egységes értelmezése, a kockdzatkezelési folyamatok, a belsé iranyitds és az atlathatosag
felvigyazasanak koordinalt megkozelitése, valamint olyan egyértelmli intézkedések
meghozatala, amelyek tamogatjak a feliigyeleti szerveket e kockazatok kezelésében mind
tagallami szinten, mind a hatékony, eurdpai szintli feliigyeleti egyiittmikddés és
informaciomegosztas keretében.

A szabalyozasi kornyezet jelenlegi toredezettsége az ABA-k hatarokon atnyuld hatékony
forgalmazasa tekintetében is tdmaszt jogi €és szabalyozasi akadalyokat. Amennyiben az
ABAK-ok szigorti kozos kovetelményekkel Osszhangban miikddnek, nincsen nyilvanvalo
akadalya annak, hogy az egyik tagéallamban székhellyel rendelkez0 ABAK masik tagallami
piacokon is értékesitsen ABA-kat a hivatasos befektetOknek.

A meglévl szabalyozasi keret e gyengeségeit és elégtelenségeit felismerve az Eurdpai
Bizottsag elhatarozta, hogy javaslatot tesz egy olyan atfogd jogalkotdsi aktusra, amely
szabalyozasi ¢és feliigyeleti normakat allapit meg a fedezeti alapok, a magantdke-alapok és
mas, rendszerszintli fontossaggal bird piaci szereplok tekintetében.

Noha fontos ¢és sziikséges az ABAK-ok eurOpai szintii szabdlyozasi ¢és feliigyeleti
kornyezetének fejlesztése, ezt a teljes korti hatékonysag érdekében maés kulcsfontossagu
orszagokban parhuzamos kezdeményezéseknek kell kisérnilik. Az Eurdpai Bizottsag reméli,
hogy az e javaslatban megfogalmazott elvek nagymértékben hozzéjarulnak az alternativ
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befektetési agazat felligyeletének atfogd megkozelitését célzd struktira megerdsitésérol
folytatott vita eredményességéhez. A Bizottsag folytatja a nemzetkozi partnereivel, kiilondsen
az Amerikai Egyesiilt Allamokkal elkezdett munkat annak érdekében, hogy biztositsik az
ABAK-okra vonatkozd szabalyok szabalyozoi €s feliigyeleti konvergencidjat, és elkeriiljék a
szabalyozasi atfedéseket.

1.2. A javaslat elokészitése: konzultacio és hatasvizsgalat

Az Eurépai Bizottsag széles korli konzultaciot folytatott a nem AEKBV-k alapkezeldire,
valamint a nem AEKBV-k Eurépai Unioban torténé forgalmazisara vonatkozé szabalyok
megfeleldségérol. Kiilondsen is konzultacidkat folytatott egy sor, a fedezeti alapok
tevékenységével Osszefliggd kérdésben. A hatdsvizsgalat tartalmazza azon szamos
kezdeményezés ¢€s tanulmany részletes leirasat, amelyeket a Bizottsag felhasznalt e
jogalkotasi javaslat megalkotasahoz.

2. ALTALANOS MEGKOZELITES

E javaslat az ABAK-4gazat sajatos vagy elvélaszthatatlanul vele jar6 tevékenységeire
Osszpontosit, amelyek tekintetében ezért célzott kovetelmények kidolgozasa sziikséges. Az
ABAK-ok tevékenységeivel kapcsolatban altalanosan tapasztalt aggalyok egy része olyan
viselkedésmodokkal fiigg Ossze (fedezetlen eladas, a cégekben vald részesedés értékpapir-
kolcsonzés vagy mas eszkdzok utjan torténd felépitése), amelyek a pénziigyi piacnak nem
kizarolag ezen szereplOire jellemzdk. A teljes hatékonysdg ¢és koherencia biztositasa
érdekében ezeket az aggalyokat atfogd, az adott tevékenységeket gyakorld piaci szereplok
Osszességére alkalmazand6 intézkedések utjan kell kezelni. E kérdések kozil tobb a
vonatkozd eurdpai unids iranyelvek feliilvizsgéalatanak targyat fogja képezni, amely
meghatdrozza az esetleges korrekcios intézkedések megfeleld hatalyat és tartalmat.

Ennélfogva e javaslat célja az ABAK-okkal és azok flizleti tevékenységével kapcsolatos
sajatos rendelkezéseket igényld kérdések feltarasa. A javasolt irdnyelv az aldbbi célokat
szolgalja:

e Dbiztonsagos és harmonizalt unios keretrendszer létrehozdsa az ABAK-ok altal befektetdik,
iizletfeleik, a pénziigyi piac mas szereploi és a pénziigyi stabilitds szamara jelentett
kockazatok nyomon kovetésére és felligyeletére; valamint

e annak lehetévé tétele, hogy az ABAK-ok — a szigori kdvetelményekkel 6sszhangban — a
belso piac egészében nyujthassak szolgaltatasaikat ¢s forgalmazhassak alapjaikat.

A kovetkez6 szakasz bemutatja a javasolt iranyelv rendelkezéseit alatdmaszto leglényegesebb
elveket. A konkrét rendelkezéseket a 3.5. szakasz irja le részletesebben.

Az irdnyely értelmében a nem AEKBV-k kezelése engedélykoteles tevékenység

Noha jelenleg a fedezeti alapok és a magantdke-alapok allnak a kozéppontban, az Eurdpai
Bizottsag meggy6zO0dése szerint hatdstalan ¢és sziik 1atokort volna a jogalkotasi
barmely dnkényes meghatarozasa esetleg nem foglalnd magéban valamennyi érintett szereplot
¢s konnyen megkeriilheté volna; és sziik latokori, mert szamos mogottes kockazat a mas
tipusi  ABAK-ok tevékenységeiben is jelen van. A valosziniileg legtartosabbnak ¢&s
leghatékonyabbnak bizonyul6 szabalyozasi megoldasnak ezért minden olyan ABAK-ra ki kell
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terjednie, amely tevékenységei ilyen kockazatot eredményezhetnek. Ennélfogva minden, az
Eurépai Unidban miikodé, AEKBV-nek nem mindsiilé alap kezelését és igazgatisat az
iranyelv rendelkezéseivel 6sszhangban engedélyezni €s feliigyelni kell.

Ez a széles alkalmazasi kor nem jelent univerzdlis megkozelitést

Minden ABAK kezdeti engedélyezésének és szervezésének feltételeire egyetlen kdzos
alaprendelkezés-készlet lesz irdnyadd. Ezeket a kozponti rendelkezéseket a kiilonb6zd
eszkozosztalyokhoz igazitjak, igy az egyes befektetési politikdkra nem kell alkalmazni az
azokra nem vonatkoz6 vagy nem megfeleld, vagyis azok vonatkozisaban értelmetlen
kovetelményeket. E k6zos rendelkezéseken feliil a javaslat tartalmaz tobb kiilonds, személyre
szabott rendelkezést is, amelyek csak az ABA-ik kezelése soran bizonyos modszereket vagy
stratégidkat (példaul modszeresen magas fokl tokeattételt vagy cégek feletti ellendrzés
atvételét) alkalmaz6 ABAK-okra vonatkoznak, és kelld mértékii atlathatésagot biztositanak e
modszerek tekintetében.

Kis méretii eszkozportfolio-kezelok de minimis mentessége

A javasolt iranyelv két de minimis mentességet biztosit a kis alapkezelok szamara. Az
Osszesen kevesebb mint 100 milli6 EUR értékli eszkozbdl allo ABA-portfoliokat kezeld
minden ABAK mentesiil a javasolt iranyelv rendelkezései aldl. Az ilyen alapok kezelése
valoszinlileg nem jelent komoly kockézatot a pénziigyi stabilitasra €és a piac hatékonysagara.
Emiatt a szabalyozasi kovetelmények kis alapkezelokre valo kiterjesztése olyan koltségeket és
igazgatasi terheket eredményezne, amelyeket azok haszna nem indokolna. Azon ABAK-ok
esetében azonban, amelyek csak olyan ABA-kat kezelnek, amelyek nem tdkeattétellel
finanszirozottak ¢s amelyek a befektetOknek nem biztositanak visszavaltasi jogot az egyes
ABA-k 1létrehozasanak datumat kovetd 6t éven beliil, 500 millido eurds de minimis kiisz6b
alkalmazando. Ez a joéval magasabb de minimis kiiszob azzal indokolhatd, hogy nem
tokeattétellel finanszirozott alapok kezeléi valdszinlileg nem okoznak rendszerszintii
kockéazatot. A mentességet ¢lvez0 ABAK-ok az iranyelv alkalmazasdban semmiféle jogot
nem szereznének, kivéve, ha onként vallaljak az irdnyelv szerinti engedély megszerzését.

Ilyen médon a feliigyelet figyelme azon teriiletekre Osszpontosul, ahol a kockéazatok
koncentraltan vannak jelen. A 100 millié euros kiiszob kovetkeztében az iranyelv hatalya a
fedezetialap-kezelok mintegy 30%-dra terjedne ki, amelyek az Unidban székhellyel
rendelkezé alapok eszkdzeinek majdnem 90%-at kezelik. Az iranyelv hatalya kiterjedne
tovabba az egyéb AEKBV-nek nem mindsiilé alapok kezeléinek majdnem felére és az ilyen
alapokba befektetett eszkdzoket majdnem teljes mértékben lefedné.

A kozéppontban az értéklanc dontéshozo és kockazatvallalo szereploi dallnak

A piac stabilitasat és hatékonysagat, valamint a befektetdket fenyegetd kockazatok elsésorban
az ABAK-ok, valamint az alapiranyitas és az értéklanc bizonyos mas kulcsfigurdinak (adott
esetben a letétkezeld bank és az értékeld szervezet) viselkedésébdl és szervezetébol erednek.
A kockazatokat ezért ugy lehet a leghatékonyabban kezelni, ha a figyelem az ABA-k
kezelésével Osszefliggd kockazatok tekintetében dontd szerepet jatszo szereplokre
Osszpontosul.

Az ABAK-ok az ABA-k hivatasos befektetoknek torténo értékesitésére lesznek jogosultak
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Az ABAK-ként torténé engedélyezés az ABA kizardlag (a MiFID meghatarozéasa szerinti)
hivatasos befektetOknek valo értékesitésére jogositja fel az alapkezeldt. Szamos ABA
viszonylag magas szintli (a befektetett toke nagy részének vagy egészének elvesztésével jaro)
kockazatot képvisel, illetve olyan jellemzdkkel rendelkezik, amelyek nem teszik alkalmassé a
lakossagi befektetok szamara. Kiilondsen fontos, hogy a befektetoket a lakossagi befektetdi
alapok esetében elfogadhatonal hosszabb ideig lancolhatjak befektetéseikhez. A befektetési
stratégiak jellemzden Osszetettek, €s a befektetések gyakran nem likvid és nehezen értékelhetd
eszkozokbe torténnek. Az ilyen ABA-k forgalmazasat ezért olyan befektetokre korlatozzak,
akik képesek megérteni és viselni az ilyen tipusu befektetéssel jaré kockazatokat.

A hivatéasos befektetOkre vald korlatozas dsszhangban van a szdmos tagdllamban jelenleg is
fennallo helyzettel. Egyes tagallamokban azonban — szigort szabalyozasi kontroll mellett — a
javasolt irdnyelv hatalya ala es6 ABA-kategoridk koziil néhany (igy egyes fedezeti alapok ¢és
nyilt végli ingatlanbefektetési alapok) a lakossagi befektetok szamara is elérhet6k. A
tagallamok sajat teriiletiikon engedélyezhetik a lakossdgi befektetdk szdmara torténd
értékesitést és kiegészitd szabalyozasi ovintézkedéseket tehetnek ezek tekintetében.

...6s azg alapokat a hatdarokon dtnyuloan is forgalmazhatjdk.

A javasolt iranyelv kovetelményeinek valé megfeleloség elégséges lenne ahhoz, hogy az
ABAK-ok engedélyt kapjanak az ABA-k mas tagallamokban, hivatdsos befektetOk részére
torténd értékesitésére. A hatdrokon atnyuld forgalmazés feltétele csupan a megfeleld
informacioknak a fogado tagallam illetékes hatosagaihoz torténd benytjtasa lenne.

Az ABAK-ok harmadik orszagokban székhellyel rendelkezo alapok kezelésére és
Sforgalmazdsara is jogosultak lennének

Jelenleg sok wuni6s székhelyli alapkezeld kezel és forgalmaz FEurdépaban harmadik
orszagokbeli székhellyel rendelkezd alapokat. Az iranyelv 1j feltételeket vezet be az ilyen
miiveletek kdvetkezményeképpen az eurdpai piacok tekintetében esetleg felmeriilé tovabbi
kockézatok kezelése érdekében. Biztositja azt is, hogy a tagallami adohatésagok minden
olyan informaciot megkaphassanak a harmadik orszag adohatdsagaitol, amelyek sziikségesek
az offshore alapokba fektetd belfoldi hivatasos befektetok adoztatasahoz. Az ABA-k kezelési
¢s igazgatasi tevékenységének jogat az EU-ban székhellyel rendelkezd és ott engedélyezett
ABAK-oknak tartjdk fenn, azonban az ABAK-oknak megfeleld feltételek mellett lehetdségiik
lesz egyes igazgatdsi (dm nem kezelési) feladatok offshore szereplokre torténd atruhazésara.
Kiilondsen a pénz- €s vagyoni eszkozok megorzésére kijelolt letétkezeloknek kell az EU-ban
székhellyel rendelkezd hitelintézeteknek lenniiik, és csupan szigorti feltételek mellett
ruhdzhatnak at egyes feladatokat. A harmadik orszagok joghatdsaga ala tartozod, kijelolt
értekbecslokre egyenértékil szabalyozasi norméaknak kell vonatkozniuk. A javaslat e szigort
feltételek mellett megengedné, hogy az EU-ban székhellyel rendelkez6 ABAK-ok harmadik
orszagokban székhellyel rendelkezd ABA-kat forgalmazhassanak tovabbi harom éves id6szak
utan. Addig a tagéallamok (tovabbra is) engedélyezhetik, hogy az ABAK-ok harmadik
orszagokban székhellyel rendelkezd ABA-kat értékesitsenek hivatdsos befektetoknek
teriiletiikdn a nemzeti jognak megfelelden.
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3. A JAVASLAT JOGI ELEMEI

3.1. Jogalap

A javaslat alapja az EK-Szerzddés 47. cikkének (2) bekezdése.
3.2. Szubszidiaritas és aranyossag

Az EK-Szerzédés 5. cikkének (2) bekezdése eldirja, hogy a K6zosség csak akkor és annyiban
jar el, amennyiben a tervezett intézkedés céljait a tagallamok nem tudjak kielégitden
megvaldsitani, és ezért a tervezett intézkedés terjedelme vagy hatasa miatt azok kozdsségi
szinten jobban megvaldsithatok.

Az ABAK-ok tevékenységei mas tagallamokbeli befektetOket, iizletfeleket és pénziigyi
piacokat is érintenek, ezért az ABAK-ok tevékenységeivel 6sszefiiggd kockdzatok jellegiiknél
fogva gyakran hatdrokon atnytlok. A makroprudencidlis kockéazatok hatékony nyomon
kovetése és az ABAK-ok tevékenységének felvigydzasa ezért Unio-szerte azonos szintll
atlathatosagot és szabdlyozasi ovintézkedéseket tesz sziikségessé. Az iranyelv ezenkiviil
harmonizalt keretrendszert biztosit az ABA-k biztonsagos és hatékony hatarokon atnytld
forgalmazasara, amely a tagallamok Osszehangolatlan intézkedései utjan nem volna ilyen
eredményesen megvalosithato.

A javasolt iranyelv az EK-Szerzddés 5. cikkének (3) bekezdése értelmében ardnyos. Az
iranyelv szamos rendelkezése sajatos tevékenységekre iranyul; ha valamely ABAK nem
folytat ilyen tevékenységet, arra az adott rendelkezések nem alkalmazandok. Az irdnyelv
ezenkiviil két de minimis mentességet is biztosit: az engedélyezéssel kapcsolatos kovetelmény
alol mentesiilnek a 100 millié eurds kiiszob alatti értéket képviseld ABA-kat kezel6 ABAK-
ok, mivel ezek valoszinlileg nem okozhatnak jelentds rendszerszintli kockazatokat és nem
veszélyeztethetik a piacok egészséges miikodését. Azon ABAK-ok esetében azonban,
amelyek csak olyan ABA-kat kezelnek, amelyek nem tdékeattétellel finanszirozottak és
amelyek a befektetoknek nem biztositanak visszavaltasi jogot az egyes ABA-k 1étrehozasanak
datumat koveto 6t éven beliil, 500 milli6é eurds de minimis kiiszob alkalmazando.

3.3. A jogi aktus tipusanak megvalasztasa

Az iranyelv mint jogi aktus valasztdsa ésszerii kozéputat jelent a harmonizacié és a
rugalmassag kozott. A javasolt iranyelv kelld mértékli harmonizacidt biztosit egy
kovetkezetes ¢és biztonsdgos paneurdpai keretrendszer Iétrehozasdhoz az ABAK-ok
engedélyeztetése és folyamatos feliigyelete tekintetében. Az irdnyelv vélasztdsa bizonyos
fokt rugalmassagot biztosit a tagallamoknak annak eldontésében, hogyan igazitjdk nemzeti
jogszabalyaikat az 01j kerethez. Ez 6sszhangban 4ll a szubszidiaritéas elvével.

34. Komitologia

A javaslat a pénziigyi szolgaltatasokat szabalyozo Lamfalussy-folyamaton alapul. A javasolt
iranyelv tartalmazza az annak biztositasahoz sziikséges elveket, hogy az ABAK-ok EU-szerte
kovetkezetesen magas szintli atlathatosagi kovetelményeknek és szabalyozoi felvigyazasnak
legyenek alavetve, mikdzben a részletes végrehajtasi intézkedések elfogaddsara komitologiai
eljarasokat ir eld.
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3.5. A javaslat tartalma
3.5.1.  Hataly és fogalommeghatarozasok

Annak biztositasa érdekében, hogy az Eurdpai Unidban mikddd valamennyi ABAK hatékony
feliigyelet és felvigyazas alatt alljon, a javasolt irdnyelv jogilag kotelezd engedélyezési é€s
feliigyeleti rendszert vezet be minden, az Eurdpai Unioban ABA-t kezeld6 ABAK tekintetében.
A rendszer a kezelt ABA székhelyére tekintet nélkiil alkalmazand6. Az ardnyossadg okan az
iranyelv nem alkalmazandé a kevesebb mint 100 milli6 EUR értékti eszkozbol allo ABA-
portfolidkat kezel6 ABAK-okra, vagy kevesebb mint 500 milli6 értékli eszk6zbdl allo ABA-
portfoliokat kezeld azon ABAK-ok esetében, amelyek csak olyan ABA-kat kezelnek,
amelyek nem tOkedttétellel finanszirozottak és amelyek a befektetoknek nem biztositanak
visszavaltasi jogot az egyes ABA-k 1étrehozasanak datumat kovetd o6t éven beliil.

3.5.2. Miikiodesi feltételek és kezdeti engedélyezés

Az Eurdpai Unidban valé miikkddéshez minden ABAK-nak engedélyt kell kapnia a székhelye
szerinti tagédllam illetékes hat6sagatol. Minden Eurdpaban mikk6dé ABAK-nak bizonyitania
kell, hogy rendelkezik az ABA-kezelési szolgaltatasok nyujtasdhoz sziikséges mindsitéssel,
valamint részletes informaciokkal kell szolgélniuk az ABAK tervezett tevékenységérdl, a
kezelt ABA-k megnevezésérdl és jellemzoirdl, az ABAK iranyitasarol (beleértve a kezelési
szolgaltatdsok atruhazasara vonatkoz6é megallapodasokat is), az eszkozok értékelésével és
megorzésével kapcsolatos megallapodasokrdl, valamint adott esetben a jogszabélyokban eldirt
jelentéstételi rendszerekrél. Az ABAK-oknak ezenfeliil folyamatosan rendelkezniiik kell egy
minimalis szinti tékével.

Az ABAK-ok tevékenységével 0sszefiiggd kockazatok hatékony és folyamatos kezelésének
biztositasa érdekében az ABAK-oknak kielégitéen igazolniuk kell az illetékes hatdsag
szdmara, hogy szilard bels6é szabalyrendszerrel rendelkeznek a kockazatkezelés terén —
kiilonosen a fedezetlen eladdshoz kapcsolddd likviditési, illetve jarulékos miikodési és
partnerkockazatok tekintetében —, valamint az 6sszeférhetetlenségek kezelése és az azokkal
kapcsolatos adatszolgaltatas, az eszkozok valds értéken torténd értékelése és a letéti, illetve
megorzesi intézkedések terén.

Tekintettel az ABAK-ok befektetési stratégidinak sokféleségére, a javasolt iranyelv ugy
rendelkezik, hogy a pontos kovetelményeket (kiilonds tekintettel a t4jékoztatdsra) az
alkalmazott konkrét befektetési stratégiahoz kell igazitani.

3.5.3. A befektetok kezelése

A javasolt irdnyelv rendelkezik a (hivatasos) befektetok részére kezdetben és folyamatosan
nyujtandd szolgaltatdsok ¢és informacidk minimalis szintjérél, megkonnyitve ezzel az
elvarhatd gondossagnak vald megfelelést ¢és biztositva a kelld szintli befektetévédelmet. A
javasolt iranyelv eldirja az ABAK-oknak, hogy befektetdiknek egyértelmii leirast
biztositsanak a befektetési politikarol, beleértve az eszkdzok tipusait és a tokeattétel
alkalmazasat is, valamint a rendes ¢és rendkiviili koriilmények kozott kovetett visszavaltasi
politikarol, az értékelési, megdrzési, igazgatdsi ¢és kockdzatkezelési eljarasokrol és a
befektetéssel jard dijakrol, illetékekrol és koltségekrol.
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3.5.4. Adatszolgaltatas a szabdlyozo felé

Az ABAK-ok tevékenységei makroprudencialis felvigydzasdnak eldsegitése érdekében az
ABAK-oknak rendszeresen be kell szamolniuk az illetékes hatosagnak a f6 kereskedési
piacaikrol és  eszkozeikrdl, elsddleges kitettségeikrdl, teljesitményadataikrol — és
kockézatkoncentracidikrol. Az ABAK-oknak ezenfeliil értesiteniiik kell a székhely szerinti
tagallam illetékes hatosagit a kezelt ABA megnevezésérdl, azokrol a piacokrol és
eszk6zokrol, amelyekbe az ABA Dbefektetést eszk6zol, valamint az adott ABA-val
kapcsolatban bevezetett szervezési és kockazatkezelési szabalyokrol.

3.5.5. A tokeattétellel finanszirozott ABA-kat kezelo ABAK-okra vonatkozo kiilonos
kovetelmények

A modszeresen magas szintii tékeattételt alkalmazd ABAK-ok az alap sajat tokéje
tobbszordsének megfeleld mértékii hatast gyakorolhatnak a befektetéseikben érintett piacokra.
A javaslat felhatalmazza a Bizottsagot arra, hogy komitologiai eljarasokon keresztiil
tokeattételi kiiszobot hatarozzon meg, ha ez sziikséges a pénziigyi rendszer stabilitdsdnak ¢és
integritdsanak biztositdsahoz. A javasolt iranyelv rendelkezik arrél, hogy a hatdsagok
kivételes koriilmények kozott kiilonleges vészhelyzeti hataskorrel birjanak egyes alapkezeldk
¢s alapok tekintetében a tokeattétel korlatozasara. Tovabba 1ugy rendelkezik, hogy a
rendszeresen egy meghatarozott kiiszobértéket tallépd mértéki tokeattételt alkalmazdé ABAK-
oknak a tokeattétel Osszegérdl — annak formaditol fiiggetleniil — és 6 forrasair6l adatot kell
szolgaltatniuk az ABAK székhelye szerinti tagallami hatésagoknak. A javasolt tervezet ezen
informaciok felhasznalasa tekintetében nem ir eld kotelezettségeket az illetékes hatosagoknak.
Rendelkezik tovabba arrdl is, hogy az illetékes hatosdgok gylijtsenek olyan informaciokat az
ilyen tokeattételt alkalmazo alapokrdl — és azokat osszak meg mas illetékes hatdsagokkal is —,
amelyek lényegesek az ABAK-ok tevékenysége kovetkeztében Unid-szerte a rendszerszintii
fontossaggal bird pénziigyi intézmények, illetve azon piacok egészséges mitkodése
tekintetében fennalldo potencidlis kockézatok nyomon kovetése és az azokra vald reagalas
szempontjabol, amelyeken az adott ABAK-ok tevékenységet folytatnak.

3.5.6. A tarsasagokban ellenorzo részesedést szerz6 ABAK-okra vonatkozo kiilonds
kovetelmények

A javaslat t4jékoztatasi kotelezettségrol rendelkezik mas részvényesekkel és azon
portfoliotarsasag alkalmazottainak képviseldivel szemben, amelyben az ABAK ellendrzd
részesedést szerzett. Eldirja, hogy az ABAK évente koteles adatot szolgaltatni alapjainak a
tarsasagok ellendrzésének megszerzésével kapcsolatos befektetési stratégidjarol ¢€s
célkitlizéseirdl, valamint az ellenérzés megszerzését kovetden a portfolidtarsasag altalanos
teljesitményérdl. Ezeket a jelentési kotelezettségeket azért vezették be, hogy a magantdke- és
felvasarlasi alapok nyilvanosan beszamoljanak arrél, milyen modon irdnyitjak a tag
értelemben vett kozérdek(i tarsasagokat. A tdjékoztatasi kovetelmény azt az észlelt
hidnyossagot hivatott orvosolni, hogy a magantdke-alapok kezeldi nem nyujtanak elegendd
stratégiai informéciot arrdl, hogyan iranyitjdk vagy szdndékoznak irdnyitani a
portfolidtarsasagokat.

Az aranyossag érdekében a javaslattervezet nem terjeszti ki ezeket a kovetelményeket a kkv-
kban szerzett ellendrzésre, azaz igy kivanja elkeriilni, hogy e kotelezettségek az induld- vagy
kockézati tokét biztositd alapokat is terheljék (amennyiben azok még nem lennének
mentesitve az egész iranyelv hatalya aldl). Azon aggalyok kezelése érdekében, amelyek
szerint a részvénytarsasagok magantdke-alapok altali tézsdei kivezetése rontja a tajékoztatas
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szinvonalat, a javaslattervezet eldirja, hogy a kivezetett tarsasagok esetében a t6zsdén jegyzett
tarsasagokra vonatkozo jelentési kotelezettségek a torlést kovetd két évig valtozatlanul
alkalmazandok.

3.5.7. Az ABAK-ok iranyelvben biztositott jogai

Az egységes piac létrejottének eldsegitése érdekében a székhelye szerinti tagallamban
engedélyezett ABAK jogosult lesz alapjait barmely tagallam teriiletén hivatasos befektetdk
részére értékesiteni. A javasolt irdnyelv altal 1étrejové magas szinti kozOs szabalyozasi
normak eredményeképpen, hivatidsos befektetOknek torténd értékesités esetén a tagallamok
nem lesznek jogosultak kiegészitd kovetelményeket tdmasztani a mas tagallamban székhellyel
rendelkezd ABAK-okkal szemben. Az ABA-k hatarokon atnyuld forgalmazésara csak egy
bejelentési eljaras lesz alkalmazando, amely keretében a vonatkozé informéciokat megadjak a
fogado tagallamnak.

A javasolt iranyelv nem rendelkezik az ABA-k lakossagi befektetoknek torténd
értékesitésével kapcsolatos jogokrdl. A tagallamok sajat teriiletiikon engedélyezhetik a
lakossagi befektetok szamara torténd értékesitést és kiegészitd szabalyozasi dvintézkedéseket
tehetnek ezek tekintetében. Az ilyen kovetelmények nem tartalmazhatnak az ABAK
sz€khelye szerinti tagallam alapjan torténé megkiilonboztetést.

3.5.8.  Harmadik orszagokkal kapcsolatos szempontok

A javasolt iranyelv lehetové teszi az ABAK-oknak, hogy harmadik orszagokban székhellyel
rendelkez0 ABA-kat forgalmazzanak, ennek feltétele az adott orszdgok joghatosdga alé
tartozd szolgaltatok kulcsfontossaghi funkcidk terén elért teljesitményének szigora
ellendrzése. Az irdnyelvben az ilyen ABA-k hivatasos befektetoknek torténd értékesitésére
biztositott jog csak az atiiltetési idészakot kdvetden harom évvel 1ép érvénybe, mivel idére
van szikség a végrehajtasi intézkedések tovabbi kovetelményekkel valo kiegészitéséhez.
Addig a tagallamok (tovabbra is) engedélyezhetik, hogy az ABAK-ok harmadik orszagokban
sz€khellyel rendelkezd ABA-kat értékesitsenek hivatdsos befektetoknek teriiletiikon a nemzeti
jognak megfelelden. Az eldirdsok értelmében az eurdpai piacok, befektetok vagy iizletfelek
szdmara  valoszintlisithetben  kockazatot jelentd  kulcsfontossdgti  feladatokat  ¢és
tevékenységeket az EU-ban székhellyel rendelkezd, a harmonizalt szabalyoknak megfeleléen
mikodo jogalanyoknak kell ellatniuk. Az irdnyelv tartalmaz olyan rendelkezéseket, amelyek
meghatdrozzak a harmadik orszadgokbeli jogalanyok altal vallalhatd vagy az unids engedéllyel
rendelkezd intézmények felelossége alatt ezekre atruhazhatd feladatokat. E rendelkezések
tovabba meghatarozzak azokat a feltételeket (szabalyozasi és feliigyeleti egyenértékiiségeket),
amelyek mellett harmadik orszagbeli jogalanyok is ellathatnak bizonyos korlatozott
feladatokat. Ezenfeliil a javasolt iranyelv csak akkor engedélyezi harmadik orszagban
sz€khellyel rendelkez6 ABA forgalmazésat, ha a székhely szerinti orszdg az OECD adoiigyi
modellegyezményének 26. cikke alapjan megallapodast kotott azzal a tagallammal, amelyben
az ABA-t forgalmazni kivanjak. Ez biztositja, hogy a tagallami adohatésagok minden olyan
informaciot megkaphassanak a harmadik orszag adohatosagaitol, amelyek sziikségesek az
offshore alapokba fektetd belfoldi hivatasos befektetok adoztatdsahoz. Harom évvel az
atliltetési idészak utan az iranyelv rendelkezik olyan lehetdségrdl, hogy a harmadik orszdgban
sz€khellyel rendelkez6 ABAK forgalmazhatja alapjait az EU-ban, feltéve, ha az adott
harmadik orszag szabalyozasi kerete ¢és feliigyeleti intézkedései egyenértékiiek a javasolt
iranyelvben foglaltakkal, €¢s az unios piaci szereplok hasonld hozzaféréssel rendelkeznek az
adott harmadik orszag piacdhoz. Minden esetben a Bizottsdg dont az adott harmadik orszag
jogszabalyainak egyenértékiiségérol €s a piachoz valo hozzaférés hasonlosagarol.
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3.5.9. A feliigyeletek kozotti egyiittmiikédes, informaciomegosztas és kozvetités

Az ABAK-4gazat biztonsdgos miikodésének biztositasa érdekében a tagallamok hatdsagai
szlikség esetén egyiittmiikodnek az iranyelv céljainak elérése céljabol. Tekintettel az ABAK-
agazatban felmeriild kockazatok hatarokon atnyuld jellegére, a hatékony makroprudenciélis
felvigyazas elofeltétele a vonatkozd makroprudencialis adatok azonnali eurdpai vagy akar
vilagszinti megosztdsa. A székhely szerinti tagallam illetékes hatdsagai ezért kotelesek
megfeleléen Osszesitett formaban tovabbitani a 1ényeges makroprudencialis adatokat a tobbi
tagallam hatdsagai szdmara. Amennyiben illetékes hatdsagok kozott egyet nem értés alakul ki,
az ligyet a CESR elé terjesztik kozvetités céljabol a gyors €s eredményes megoldas
érdekében. Az illetékes hatosagok kellden megfontoljadk a CESR tanécsat.

3.6. Koltségvetési vonzatok

A javaslat nincs hatassal a K6zosség koltségvetésére.
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2009/0064 (COD)
Javaslat:

AZ EUROPAI PARLAMENT ES A TANACS IRANYELVE

az alternativbefektetésialap-kezelokrél, valamint a 2004/39/EK és a 2009/.../EK iranyelv

modositasarol

(EGT-vonatkozasu szoveg)

AZ EUROPAI PARLAMENT ES AZ EUROPAI UNIO TANACSA,

tekintettel az Eurdpai Ko6zosséget 1étrehozo szerzddésre, €s kiillondsen annak 47. cikke (2)
bekezdésére,

tekintettel a Bizottsag javaslatara’,

tekintettel az Europai Gazdasagi és Szocialis Bizottsag véleményére®,

tekintettel az Europai Kézponti Bank véleményére’,

a Szerz6dés® 251. cikkében megallapitott eljarasnak megfeleléen,

mivel:

(1)

)

3)

Az alternativ befektetési alapok kezel6i (ABAK-ok) jelentdés mennyiségti befektetett
eszkoz kezeléséért feleldsek Eurdpaban, jelentds mértékii kereskedelmet folytatnak a
pénziigyi eszkdzok piacan és jelent6s hatdst gyakorolhatnak azon piacokra és
vallalatokra, amelyekbe befektetéseket eszkozolnek.

Az ABAK-ok nagy részben jotékony hatast gyakorolnak azokra a piacokra, amelyeken
mukodnek, de a kozelmultban tapasztalt pénziigyi nehézségek kiemelték, hogyan
terjesztheti vagy erdsitheti fel a kockdzatokat az ABAK-ok tevékenysége a pénziigyi
rendszer egészében. Az e kockdzatokra tett Osszehangolatlan tagallami reakcidk
megnehezitik e kockazatok hatékony kezelését. Ezért ezen iranyelv célja az ABAK-ok
engedélyezésére ¢€s felligyeletére iranyadd kozos kovetelmények eldirasa a vonatkozo
kockazatok, illetve az azok altal a kozosségi befektetkre és piacokra gyakorolt
hatasok egységes megkdzelitésének biztositasa érdekében.

A pénziigyi piacokon a kozelmultban tapasztalt nehézségek kiemelték, hogy az
ABAK-ok szadmos stratégiaja érzékeny né¢hany vagy tobb, a befektetokkel, az egyéb
piaci szereplokkel és a piacokkal Osszefliggd, fontos kockazatra. Egy egységes és
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atfogd feliigyeleti szabalyrendszer érdekében létre kell hozni az e kockazatok
kezelésére alkalmas keretrendszert, amely figyelembe veszi az ABAK-ok altal
alkalmazott szamos kiilonféle befektetési stratégiat és modszert. Ennélfogva ezen
iranyelv hatalydnak ki kell terjednie minden olyan tipusu alapokat kezeld és
forgalmaz6 ABAK-ra, amelyekre nem vonatkozik az &atruhazhatd értékpapirokkal
foglalkozo kollektiv befektetési vallalkozasokra (AEKBV) vonatkozo térvényi,
rendeleti és kozigazgatasi rendelkezések Osszehangolasarol szold (atdolgozott)
2009/.../EK irdnyelv’, tekintet nélkiil arra, milyen jogi vagy szerzédéses modon biztak
meg az ABAK-ot ezzel a feladattal. Az ABAK-okat az ezen iranyelv értelmében adott
engedély nem jogositja fel a 2009/.../EK iranyelv szerinti AEKBV-k kezelésére.

Az irdnyelv kovetelményeket ir el arra nézve, milyen médon kell kezelniiik az
ABAK-oknak a feleldsségiik ald tartozo alternativ befektetési alapokat (ABA).
Aranytalan volna az ABAK-ok altal kezelt ABA-portféliok szerkezetének vagy
Osszetételének szabdlyozasa, és az ABAK-ok altal kezelt ABA-tipusok rendkiviili
sokfélesége miatt nehéz is lenne ilyen kiterjedt harmonizacidt biztositani.

Ezen iranyelv hatdlyanak célszerli azon kollektiv befektetési vallalkozasok kezelésére
korlatozodnia, amelyek abbol a célbdl szereznek tékét bizonyos szamu befektetotol,
hogy azt egy meghatarozott befektetési politikaval 6sszhangban, a kockédzatmegosztas
elve alapjan a befektetdk javara befektessék. Indokolt, hogy az iranyelv hatdlya ne
vonatkozzon a nyugdijalapok kezeldire vagy a nem kozos alapban kezelt befektetések
kezeldire, példaul alapitvanyokra, éallami vagyonalapokra, vagy a hitelintézetek,
biztositok és viszontbiztositok altal sajat szamlan tartott eszkozokre. Indokolt tovabba,
hogy az iranyelv hatdlya ne vonatkozzon az értékpapirok formdjaban aktivan kezelt
befektetésekre (példaul certifikatokra, kezelt hataridés termékekre (managed futures)
vagy indexhez kotott kotvényekre) sem. Hatdlydnak célszerli azonban kiterjednie
minden olyan kollektiv befektetési vallalkozas kezeldjére, amelyeket nem kell
AEKBV-ként engedélyezni. A pénziigyi eszkozok piacairél széldo 2004/39/EK
iranyelv' értelmében engedélyezett befektetési vallalkozasoknak nem kételezé ezen
iranyelv szerinti engedélyt szereznik az ABA-kkal kapcsolatos befektetési
szolgaltatasok nyujtdsdhoz. A befektetési vallalkozdsok azonban csak akkor és
annyiban nyujthatnak ABA-kkal kapcsolatos befektetési szolgaltatasokat, ha és
amilyen mértékig azok befektetési jegyei vagy részvényei ezen iranyelvvel
Osszhangban forgalmazhatok.

A tulzott vagy aranytalan kovetelmények eldirasanak elkeriilése érdekében ezen
iranyelv mentességrdl rendelkezik egyes ABAK-ok tekintetében, amennyiben az
altaluk kezelt ABA-k 0Osszesitett értéke nem haladja meg a 100 milli6 EUR
kiiszobértéket. Az érintett ABAK-ok tevékenysége a pénziigyi stabilitas vagy a piaci
hatékonysag tekintetében valdszintsithetéen nem jar jelentds kovetkezményekkel.
Azon ABAK-okra, amelyek kizardlag tokeattétel nélkiili ABA-kat kezelnek és
befektetdiknek 6t éven at nem engedélyezik a visszavaltasi jog gyakorlasat, 500 millio
EUR 06sszegli specialis kiiszobérték érvényes. A specialis kiiszobérték alkalmazasat az
indokolja, hogy a tokeattétel nélkiili alapok kezel6i, amelyek hossza tava
befektetésekre szakosodnak, még kevesebb valdszinliséggel okoznak rendszerszintii
kockézatokat. Az ezen iranyelv hatdlya aldol mentesitett ABAK-okra tovabbra is a
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vonatkoz6 nemzeti jogszabalyok irdnyadok. Biztositani kell azonban szdmukra a
jogot, hogy az ezen irdnyelvben meghatdrozott onkéntes részvételi eljards alapjan
ABAK-ként kezeljék Oket.

Ezen irdnyelv célja harmonizalt és szigoru szabalyozasi és feliigyeleti keret biztositasa
az ABAK-ok tevékenységei tekintetében. Az ezen irdnyelvvel Gsszhangban torténd
engedélyezésnek a Kozosség egészében ki kell terjednie az ABA-kkal kapcsolatos
kezelési és igazgatasi szolgaltatisokra. Ezen tulmenden az engedélyezett ABAK-
oknak biztositani kell a jogot, hogy az ABA-kat — bejelentési eljarassal kapcsolatos
kotelezettségiik teljesitése utan — az egész Kozosségben értékesithessék a hivatasos
befektetoknek.

Ezen iranyelv nem szabalyozza az ABA-kat, ezért nem zarja ki, hogy a tagallamok
kiegészité kovetelményeket irjanak el vagy tartsanak fent a teriiletiikon bejegyzett
ABA-k vonatkozasaban. Az, hogy valamely tagallam kiegészit6 kovetelményeket irhat
eld a teriiletén székhellyel rendelkez6 ABA-k vonatkozdsdban, nem zarja ki az ezen
iranyelvvel 0sszhangban egy masik tagallamban engedélyezett ABAK-ok jogat arra,
hogy hivatdsos befektetoknek a kiegészitd kovetelményeket eldird tagallamon kiviil
bejegyzett ABA-kat forgalmazzanak, amelyek tehat nem tartoznak a kiegészitd
kovetelmények hatalya ala és nem kell azoknak megfelelnitik.

Az egyéb kozosségi jogi aktusok alkalmazdsidnak sérelme nélkiil, a tagallamok
szigorubb kovetelményeket irhatnak el6 az ABAK-okra, ha az ABAK-ok egy ABA-t
kizarolag lakossagi befektetoknek forgalmaznak vagy ha az ABAK-ok ugyanazt az
ABA-t hivatasos ¢és lakossagi befektetoknek is forgalmazzak, fiiggetleniil attol, hogy
az ¢érintett ABA befektetési jegyeit vagy részvényeit belfoldon vagy hatarokon
atnyuloan forgalmazzédk. Ez a két kivétel lehetové teszi a tagéallamoknak, hogy
eldirhassak a lakossagi befektetok védelme érdekében altaluk sziikségesnek itélt
kiegészitd ovintézkedéseket. E lehetdség figyelembe veszi, hogy az ABA-k gyakran
nem likvidek és esetiilkben magas a jelentds tékeveszteség kockazata. Az ABA-khoz
kapcsolodo befektetési stratégiak altaldban nem felelnek meg a lakossagi befektetok
befektetési profiljanak és igényeinek. Ezek az alapok inkdbb a hivatasos befektetdk,
valamint az olyan befektetok szdmara alkalmasak, akik elég nagy befektetési
portfolioval rendelkeznek az e befektetésekkel jaré magasabb veszteségi kockazatok
kiegyenlités¢hez. Mindamellett a tagéallamok sajat teriiletiikon engedélyezhetik az
ABAK-ok altal kezelt 0sszes ABA, vagy meghatarozott tipusi ABA-k lakossagi
befektetoknek torténd értékesitését. A 2004/39/EK iranyelv 19. cikke (4) és (5)
bekezdésének Osszefliggésében a tagallamoknak tovabbra is célszerii biztositaniuk,
hogy mindig megfeleld oOvintézkedéseket tegyenek akkor, ha ABA-k lakossagi
befektetok szdmara vald forgalmazasat engedélyezik. A 2004/39/EK iranyelvvel
Osszhangban engedélyezett, lakossagi ligyfeleknek befektetési szolgaltatasokat nytjto
befektetési vallalkozasoknak figyelembe kell venniiikk ezeket a kiegészitd
ovintézkedéseket annak értékelése soran, hogy egy bizonyos ABA megfeleld és
alkalmas-e egy adott lakossagi tigyfél szamdra. Amennyiben egy tagédllam sajat
teriiletén engedélyezi az ABA-k lakossagi befektetoknek torténd értékesitését, ennek a
lehetéségnek az ABAK székhelye szerinti tagallami hovatartozasara tekintet nélkiil
elérhetonek kell lennie, és minden kiegészitd rendelkezést megkiilonboztetésmentes
alapon kell alkalmazni.

A 2004/39/EK iranyelv szerinti befektetési vallalkozasok tigyfelei magas szintli
védelmének biztositasa érdekében az ABA-k az emlitett irdnyelv alkalmazasaban nem
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tekinthetk nem Osszetett pénziigyi eszkdznek. Az emlitett iranyelvet ezért ennek
megfeleléen mddositani kell.

Az ABAK-ok altal nyujtott kezelési szolgaltatasok folytonossaganak és
szabalyossaganak biztositasa érdekében indokolt a minimalis tékekdvetelmények
alkalmazasarol rendelkezni. A téke folyamatos rendelkezésre allasaval kapcsolatos
kovetelménynek fedeznie kell az ABAK esetleges szakmai feleldsségvallalasat
minden tevékenysége tekintetében, beleértve az atruhazott vagy megbizds alapjan
nyujtott kezelési szolgaltatasokat is.

Biztositani kell, hogy az ABAK-ok kelléen szilard irdnyitasi ellendérzd intézkedések
betartasa mellett végezzEék tevékenységiiket. Az ABAK-okat gy kell irdnyitani és
szervezni, hogy az Osszeférhetetlenségeket a lehetséges mértékben minimalizalni
lehessen. A kozelmult fejleményei kiemelik, hogy feltétleniil sziikséges az eszk6zok
megorzésének és a kezelési feladatoknak a kiilonvalasztasa, valamint a befektetok és
az alapkezeldk eszkozeinek elkiilonitése. Ennek érdekében az ABAK-nak letétkezeldt
kell kijelolnie és azt meg kell biznia a befektetok pénzének kiilon szdmlan torténd
konyvelésével, a pénziigyi eszkdzok megdrzésével, valamint annak ellenérzésével,
hogy az ABA, vagy az ABA nevében az ABAK szerezte-e meg minden mas eszkoz
tulajdonjogat.

Az eszkdzok megbizhatd ¢€s targyilagos értékelése kulcsfontossagu a befektetok
érdekeinek védelme szempontjabol. A kiilonb6z6 ABAK-ok eltéré modszertanok és
rendszerek alapjan értékelik az eszkozoket, attol fliggden, hogy elsddlegesen mely
eszk6zokbe és piacokba eszk6zolnek befektetéseket. E kiilonbségeket el kell ismerni,
am mindamellett el kell irni, hogy az eszkdzok értékelését az ABAK-oktol fliggetlen
szerepld végezze.

Az ABAK-ok ezen iranyelvvel 0sszhangban atruhazhatjak feladataik teljesitését. Az
ABAK-ok azonban felel6sek maradnak feladataik megfeleld végrehajtasaért €s az ezen
iranyelvben eldirt szabalyok betartasaért.

Tekintettel arra, hogy a befektetési stratégiaik soran nagymértékii tokeattételt
alkalmaz6 ABAK-ok bizonyos feltételek mellett hozzédjarulhatnak egyes
rendszerszintli kockazatok vagy rendellenes piaci miikddés kialakuldsdhoz, kiilonleges
kovetelményeket kell eldirni a bizonyos — egyes kiilonds kockéazatokat el6idézé —
modszereket alkalmazé ABAK-ok szamdra. Az ilyen kockéazatok felderitéséhez,
ellendrzéséhez ¢és kezeléséhez sziikséges informaciokat a Kozosségen beliil nem
egységes modon gytjtik, illetve nem osztjdk meg a tagallamok kozott a kdzosségi
pénziigyi piacok stabilitdsat fenyegetd kockazatok potencidlis forrdsainak feltarasa
érdekében. E helyzet orvosldsa érdekében kiilonleges kovetelményeknek kell
vonatkozniuk a befektetési stratégidik soran kovetkezetesen nagymértékii tOkeattételt
alkalmaz6 ABAK-okra. Az ilyen ABAK-okat kotelezni kell a tékeattétel-
alkalmazasukkal és tokeattételi forrasaikkal kapcsolatos adatszolgaltatasra. Ezt az
informaciot Gsszesiteni kell és meg kell osztani a Kozosség mas hatdsagaival is,
ezaltal megkonnyitve az ilyen ABAK-ok tokeattétellel végrehajtott miiveletei altal a
kozosségi pénziigyi rendszerre gyakorolt hatds kollektiv elemzését és a kozos
valaszlépéseket.

Az ABAK-ok magas szintli tokeattételre alapozott tevékenységei karos hatassal
lehetnek a pénziigyi piacok stabilitasara és hatékonysagara. Sziikségesnek tiinik
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lehetové tenni a Bizottsag szamara, hogy korlatozza az ABAK-ok altal alkalmazhat6
tokeattétel szintjét, kiilondsen azokban az esetekben, amikor az ABAK-ok
rendszeresen magas szintli tokeattételt alkalmaznak. A tdkeattétel legmagasabb
szintjére vonatkoz6 korlatok meghatdrozasandl figyelembe kell venni a tdkeattétel
forrasat és az ABAK altal alkalmazott stratégiakat. Figyelembe kell venni tovabba,
hogy a legtobb magas szintli tOkeattételt alkalmaz6 ABAK alapvetéen dinamikusan
kezeli a tokeattételeket. E tekintetben a tdékeattételi korlatokat példaul olyan
kiiszobértékként lehetne meghatarozni, amelyet semmilyen id6pontban nem szabadna
tullépni, vagy pedig egy adott iddszak (honap vagy negyedév) atlagos tokeattételi
szintjére vonatkozo korlatként.

Sziikséges annak biztositadsa, hogy az ABAK minden olyan tarsasdg szamara, amely
felett ellendrzést vagy meghatdrozd befolyast gyakorolhat, megadja az ahhoz
sziikséges informacidkat, hogy a tarsasag értékelni tudja, révid- és kozéptavon milyen
hatast gyakorolhat ez a meghataroz6 befolyas a tarsasdg gazdasagi és tarsadalmi
helyzetére. E célbol kiilonleges kdvetelményeknek kell vonatkozniuk az olyan ABA-
kat kezeld ABAK-okra, amelyek helyzetiikkb6l adodoan meghataroz6 befolyast
gyakorolhatnak valamely, a t6zsdén jegyzett vagy nem jegyzett tarsasag felett,
kiilonosen az ilyen helyzet bejelentése tekintetében, valamint annak érdekében, hogy
az ABAK-ok a tarsasag ¢és a tobbi tulajdonos tudomdsara hozzdk az ellendrzott
tarsasagban jovoObeni lizleti fejlodésével, €s mas tervezett valtoztatasaival kapcsolatos
szandékaikat. Az ellendrzott tarsasaggal kapcsolatos atlathatosag biztositasa érdekében
fokozott jelentési kotelezettségek alkalmazandok. Az érintett ABA-k éves jelentéseit
ki kell egésziteni az adott befektetéstipusra és az ellendrzott tarsasdgra vonatkozo
konkrét informaciokkal.

Jelenleg sok ABAK kezel harmadik orszagokban székhellyel rendelkez6 ABA-kat. Az
engedélyezett ABAK-ok szdmara lehetdséget kell biztositani harmadik orszagokban
székhellyel rendelkez6 ABA-k kezelésére, olyan megfeleld intézkedések eldirdsa
mellett, amelyek biztositjdk ezen ABA-k helyes igazgatasat és a kozosségi befektetok
altal befektetett eszk6zok hatékony megdrzését.

Lehetové kell tenni az ABAK-ok szdmara, hogy harmadik orszagokban székhellyel
rendelkezd ABA-kat értékesitsenek hivatasos befektetoknek mind az ABAK székhelye
szerinti tagallamban, mind més tagallamokban. Ezt a jogot bejelentési eljarashoz és a
harmadik orszaggal kotott adoiligyi megallapodéshoz kell kotni, amely tényleges
informaciocserét biztosit a kozosségi befektetok székhelye szerinti adohatdsagokkal.
Mivel az ilyen ABA-knak és a székhelyiik szerinti harmadik orszagnak kiegészitd
kovetelményeket kell teljesiteniiik, amelyek koziil néhanyat elébb meg kell hatarozni
végrehajtasi intézkedésekben, az iranyelv értelmében a harmadik orszdgokban
székhellyel rendelkez6 ABA-k hivatasos befektetoknek torténd értékesitésének joga
csak az atiiltetési iddszak utdn hiarom évvel 1ép érvénybe. Addig a tagallamok
(tovabbra is) engedélyezhetik, hogy az ABAK-ok harmadik orszdgokban székhellyel
rendelkezd ABA-kat értékesitsenek hivatasos befektetOknek teriiletiikon a nemzeti
jognak megfelelden. Ezalatt a harom ¢&v alatt azonban az ABAK-ok nem
értékesithetnek ilyen ABA-kat més tagallamokban hivatasos befektetoknek az ebben
az iranyelvben biztositott jog alapjan.

Lehetdséget kell biztositani az ABAK-oknak arra, hogy egyes igazgatasi feladatokat
harmadik orszagban székhellyel rendelkezd szereplokre ruhazzanak at, feltéve, ha
megteszik a sziikséges ovintézkedéseket. Hasonloképpen a letétkezeld is atruhdzhatja
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a harmadik orszagban bejegyzett ABA-val kapcsolatos letétkezel6i feladatait egy
abban az orszagban székhellyel rendelkezd letétkezeldre, feltéve, ha az adott harmadik
orszag jogszabalyai a befektetdi érdekeknek a kdzosségi jogszabalyokkal egyenértékii
szintll védelmet biztositanak. Bizonyos feltételek mellett az ABAK szamara harmadik
orszagbeli fliggetlen értékbecslo kijelolését is lehetdve kell tenni.

Amennyiben valamely harmadik orszdgban egyenértékii szabalyozasi keret 1étezik és a
Kozosségben székhellyel rendelkezé6 ABAK-ok tényleges hozzéaféréssel rendelkeznek
az adott harmadik orszag piacdhoz, a tagdllamoknak lehetdséget kell biztositani az
ABAK ezen irdnyelv rendelkezéseivel 6sszhangban torténd engedélyezésére anélkiil,
hogy az a K6zosségen beliil székhellyel rendelkezne, hdrom évvel az atiiltetési idészak
végét kovetden. Ez az idészak figyelembe veszi, hogy ilyen ABAK-knak és a
sz€khelyiik szerinti harmadik orszagnak kiegészitd kovetelményeket kell teljesiteniiik,
amelyek koziil néhanyat elébb végrehajtasi intézkedésekkel meg kell hatarozni.

Tisztdzni kell az ezen irdnyelv végrehajtasaért felelds illetékes hatosagok hataskorét és
kotelezettségeit, €s meg kell erdsiteni a hatarokon atnyuld feliigyeleti egyiittmiikodés
kell6 szintjének biztositasdhoz sziikséges mechanizmusokat.

Az ABAK-ok egyes pénziigyi piacokon folytatott tevékenységeinek relativ fontossaga
bizonyos koriilmények kozott akadalyozhatja az érintett piacok hatékony mukodését,
kiilonosen azokban az esetekben, amikor a kezelt ABA-knak nem fiiz6dik anyagi
érdekiik az érintett piacok alapjaul szolgdlo termékekhez vagy eszk6zokhoz. Példaul
tulzottan volatilissé teheti ezeket a piacokat, vagy akadalyozhatja az ott forgalmazott
eszk6zok helyes arképzését. Ezért célszerlinek ttinik arrél gondoskodni, hogy az
illetékes hatosagok megfeleld hataskorrel rendelkezzenek az ABAK-ok érintett
piacokon végzett tevékenységének nyomon kovetésére, ¢és a beavatkozasra,
amennyiben ezt a piacok egészséges miikddése érdekében a koriilmények sziikségessé
teszik.

A tagallamoknak meg kell allapitaniuk az ezen irdnyelv rendelkezéseinek megsértése
esetén alkalmazando6 szankciok szabdlyait, és biztositaniuk kell azok végrehajtasat. A
szankcioknak hatékonynak, aranyosnak és visszatarto erejiinek kell lennitik.

Az illetékes ¢és mas hatosagok, testiiletek vagy személyek kozotti minden
informéciocserének vagy -tovabbitasnak Osszhangban kell lennie a személyes adatok
feldolgozasa vonatkozasdban az egyének védelmérdl és az ilyen adatok szabad
aramlasarol szolo, 1995. oktober 24-i 95/46/EK eurdpai parlamenti és tandcsi
iranyelvben'' a személyes adatok tovabbitasira vonatkozdan megallapitott
szabalyokkal.

Az iranyelv végrehajtasahoz sziikséges intézkedéseket a Bizottsagra ruhazott
végrehajtasi hataskorok gyakorldsara vonatkozo eljarasokrol szolo, 1999. junius 28-i
1999/468/EK tanacsi hatarozattal'? 3sszhangban kell elfogadni.

A Bizottsagnak kiilondsen hataskort kell biztositani az ezen irdnyelv végrehajtasahoz
sziikséges intézkedések elfogadasara. Ebben a tekintetben a Bizottsdgnak képesnek
kell lennie az azon eljarasokat meghatdrozo intézkedések elfogadasara, amelyek

HL L 281., 1995.11.23., 31. 0.
HL L 184.,1999.7.17, 23. o.
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keretében az ezen iranyelvben eléirt kiiszobdt meg nem haladé értékii eszkozbol allo
ABA-portfoliokat kezel6 ABAK-ok gyakorolhatjdk azon jogukat, hogy ezen iranyelv
hatalya ala tartoz6 ABAK-ként biraljak el dket. Ezen intézkedések célja tovabba, hogy
meghatarozzak a kovetkezoket: az illetékes hatosagok altal annak értékelése soran
alkalmazand6 kritériumok, hogy az ABAK-ok teljesitik-e az {iizletmenetiikkel
kapcsolatos kotelezettségeiket, az ABAK altal meghatarozandd Osszeférhetetlenség-
tipusok, valamint azon ésszerli 1épesek, amelyek meghozatala az 6sszeférhetetlenségek
azonositasa, megeldzése, kezelése és az azokrol sz6lo tajékoztatas céljabol a belsd és
szervezeti eljarasok keretében az ABAK-t6l elvarhato . Az intézkedések célja, hogy
meghatarozzak az ABAK-ok 4ltal, az A4ltaluk kezelt ABA-k nevében vallalt
kockazatok filiggvényében alkalmazandd kockazatkezelési kdvetelményeket, valamint
minden mds ahhoz sziikséges intézkedést, hogy az ABAK képes legyen a fedezetlen
eladasi tigyletekkel Osszefiiggd kiilonleges kockazatok kezelésére, beleértve minden
olyan vonatkozd korlatozast, amely sziikséges lehet az ABA-k sziikségtelen
kockézatoktol vald megovasa érdekében. Az intézkedések célja tovabba ezen irdnyelv
likviditaskezeléssel kapcsolatos kovetelményeinek, kiillondsen az ABA-k likviditasi
minimumkovetelményeinek meghatarozasa. Céljuk tovabba, hogy meghatarozzak
azokat a kovetelményeket, amelyeket az értékpapirositott eszkdzok értékpapirositasat
kezdeményezdknek kell teljesiteniiik ahhoz, hogy az ABAK-ok befektethessenek a
2011. januar 1-je utan kibocsatott ilyen jellegli eszkozokbe. Céljuk még, hogy
meghatdrozzak azokat a kovetelményeket, amelyeket az ABAK-oknak kell
teljesiteniiik az ilyen értékpapirositott eszkdzokbe valo befektetéshez. Az intézkedések
célja azon kritériumok megallapitasa, amelyek alapjan egy értékbecsld ezen iranyelv
alkalmazasdban fiiggetlennek tekinthet6. Az intézkedések célja ezenkiviil azon
feltételek meghatarozasa, amelyek mellett az ABAK-ok feladatainak atruhazésa
jovahagyhato, illetve amelyek teljesiilése esetén a tulzott mértékii atruhazas miatt az
alapkezeld mar nem mindsiilhet az ABA kezeldjének. Az intézkedések célja az
ABAK-ok altal az altaluk kezelt minden egyes ABA tekintetében rendelkezésre
bocsatandd éves jelentés tartalmanak és formatumanak meghatirozasa, valamint az
ABAK-ok részérdl befektetdikkel szemben fennalld adatszolgaltatasi kotelezettségek
és az illetékes hatosagokkal szembeni jelentési kotelezettségek, valamint azok
gyakorisaganak megallapitasa. Az intézkedések célja az ABAK-ok részérél a
tokeattétel tekintetében fennalld adatszolgaltatasi kotelezettségek megallapitasa,
valamint az illetékes hatdsagokkal szembeni jelentéstétel, illetve a befektetoknek
torténd adatszolgaltatds gyakorisaganak meghatarozasa. Az intézkedések célja az
ABAK-ok altal az ABA-k kezelése sordn alkalmazhato tokeattétel korlatainak
meghatarozasa. Az intézkedések célja annak meghatarozasa, hogy pontosan milyen
tartalommal ¢és milyen modon kell a kibocsatokban vagy tézsdén nem jegyzett
tarsasdgokban meghataroz6d befolyast szerz6 ABAK-oknak eleget tenniik a
kibocsatokkal vagy t6zsdén nem jegyzett tarsasagokkal, valamint azok részvényeseivel
¢s a munkavallalok  képviseldivel szemben fenndlld6  adatszolgaltatasi
kotelezettségiiknek, beleértve az altaluk kezelt ABA-krol szolo éves jelentésekben
kozlendd informdaciokat is. Az intézkedések célja, hogy meghatarozzdk azokat a
korlatozéasokat és feltételeket, amelyek az ABA-knak az ABAK székhely szerinti
tagallamaban, hivatasos befektetok szdmara torténd forgalmazasaval kapcsolatban
eldirhatok. Az intézkedések célja harmadik orszagbeli értékbecsld esetén a harmadik
orszag értékelési standardjai egyenértékiiségének értékelésével, harmadik orszagok
letétkezelokre vonatkozd jogszabalyai egyenértékiiségének értékelésével, valamint a
harmadik orszagokban székhellyel rendelkez6 ABAK-ok engedélyezése céljabol a
prudencialis szabalyozas és folyamatos felligyelet egyenértékiiségének értékelésével
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(28)

(29)

kapcsolatos altalanos kritériumok meghatarozasa. Az intézkedések célja ezen
tulmenden az annak értékeléséhez sziikséges altalanos kritériumok meghatdrozésa,
hogy egyes harmadik orszdgok tényleges, a Kozosség altal harmadik orszagokban
sz€khellyel rendelkezd ABAK-oknak biztositott hozzaféréssel azonos mértékii
hozzaférést biztositanak-e sajat piacaikhoz a Kozosségben székhellyel rendelkezd
ABAK-oknak. Az intézkedések célja, hogy meghatirozzdk annak az
informaciocserének a modozatait, tartalmat ¢és gyakorisagat, amelyet az ABAK
sz€khely szerinti tagdllamanak illetékes hatésdga és azok az illetékes tagallamok
folytatnak, amelyek illetékességi teriiletén az ABAK oOnalléan vagy mas ABAK-kal
egylitt befolyast gyakorolhat a rendszerszinten fontos pénziigyi intézmények
stabilitdsara ¢és a piac egészséges milkodésére. Az intézkedések célja, hogy
meghatarozzak a helyszini ellendrzésekre és vizsgalatokra vonatkozo eljarast.

Mivel ezen intézkedések altalanos hatalyuak és céljuk ezen iranyelv nem lényegi
elemeinek Ujabb nem Iényegi elemekkel torténd kiegészitése, azokat az 1999/468/EK
hatarozat Sa. cikkében eldirt, ellenérzéssel torténd szabalyozasi bizottsagi eljarassal
Osszhangban kell elfogadni. A fenti kategdéridba nem tartozé intézkedésekre az
ugyanazon hatarozat 5. cikkében eldirt szabalyozasi bizottsagi eljaras alkalmazando.
Ezen intézkedések célja annak megallapitdsa — amennyiben az értékbecsld székhelye
valamely harmadik orszagban van —, hogy az adott harmadik orszagban az alapok
értékelési standardjai egyenértékiick a Kozosségben hatalyos standardokkal. Az
intézkedések célja annak megallapitdsa, hogy valamely harmadik orszag
letétkezelokkel kapcsolatos jogszabalyai egyenértékiieck az ezen iranyelvben
foglaltakkal. Az intézkedések célja annak megallapitdsa, hogy valamely harmadik
orszagnak az ABAK-ok prudencialis szabalyozasaval és folyamatos feliigyeletével
kapcsolatos jogszabalyai egyenértékiieck az ezen irdnyelvben foglaltakkal. Az
intézkedések célja ezen tulmenden annak megéllapitasa, hogy valamely harmadik
orszag tényleges, a K6zosség altal az adott harmadik orszagban székhellyel rendelkezd
ABAK-oknak biztositott hozzaféréssel azonos mértékii hozzaférést biztosit-e sajat
piacaihoz a K6zosségben székhellyel rendelkezd ABAK-oknak. Az intézkedések célja
tovabba a bejelentések ¢és tanusitvanyok szabvanyos mintdinak meghatarozasa €s az
illetékes hatosagok kozotti informacidcsere soran kdvetendo eljaras megallapitasa.

Mivel — amint azt az ABAK-okra vonatkozd jelenlegi nemzeti szintii szabalyozas és
felvigyazas kapcsdn meglévd hianyossagok tanusitjak — a tagallamok nem tudjak
kielégitden megvaldsitani a megteendd intézkedés céljait, nevezetesen magas szintli
fogyaszto- ¢és befektetOvédelmet biztositani az ABAK-ok engedélyezésére ¢&s
felligyeletére szolgald kozos keretrendszer létrehozatalan keresztiil, ezért pedig e
célkitiizések kozosségi szinten jobban megvaldsithatok, a Kozosség a Szerzddés 5.
cikkében eldirt szubszidiaritas elvével Osszhangban intézkedések elfogaddsara
jogosult. Az ugyanebben a cikkben meghatarozott aranyossag elvével dsszhangban, az
iranyelv nem Iép tul az e célok eléréséhez sziikséges mértéken,
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ELFOGADTA EZT A IRANYELVET:

I. fejezet
Altalanos rendelkezések

1. cikk
Targy

Ezen irdnyelv az alternativbefektetésialap-kezelok (ABAK) engedélyezésével, folyamatos
mukodtetésével és atlathatésagaval kapcsolatos szabalyokat allapitja meg.

2. cikk
Hataly

1. Ezen irdnyelv minden olyan, a Kozosségben székhellyel rendelkez6 ABAK-ra
alkalmazando, amely kezelési szolgaltatisokat nyujt egy vagy tobb alternativ
befektetési alap (ABA) vonatkozasédban, tekintet nélkiil az alabbiakra:

a)
b)
c)
d)

az ABA a Kozdsségen beliil vagy kiviil rendelkezik székhellyel;
az ABAK kozvetleniil vagy atruhdzas utjan nytjtja szolgaltatasait;
az ABA nyilt vagy zart végu;

az ABA ¢és az ABAK jogi felépitése.

Az ennek az iranyelvnek megfeleléen egy vagy tobb ABA vonatkozésaban kezelési
szolgaltatasok nyujtdsara engedélyezett ABAK arra is jogosult, hogy ezeknek az
ABA-knak a részvényeit vagy befektetési jegyeit hivatasos befektetok szamara
forgalmazza a Kozosségben, a VI. fejezetben ¢és adott esetben a 35. cikkben
meghatarozott feltételek szerint.

2. Az iranyelv nem alkalmazhat6 a kovetkezok egyikére sem:

a)

b)

olyan ABAK-ok, amelyek — kozvetleniil vagy kozvetve egy, az ABAK-kal
kozos iranyitds vagy ellendrzés alatt allo tarsasagon keresztiil, vagy érdemi
kozvetlen vagy kozvetett részesedés utjan — olyan ABA-portfoliokat kezelnek,
amelyek kezelt eszkozeinek értéke, beleértve a tOkeattétel utjan szerzett
eszkozoket is, nem haladja meg Osszesen a 100 milli6 EUR kiiszobértéket,
illetve az 500 milli6 EUR-t, amennyiben az ABA portfélioja olyan ABA-kbol
all, amelyek nem tokeattétellel finanszirozottak ¢és amelyek esetében a
létrehozds datumat kovetd 6t éven belill nem gyakorolhatok visszavaltasi
jogok;

a Kozosségben székhellyel rendelkezd olyan ABAK-ok, amelyek nem

nygjtanak kezelési szolgaltatasokat a Kozosségben bejegyzett ABA-k
vonatkozasdban ¢és nem forgalmaznak ABA-kat a K6zdsségben;
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g)

a2009/.../EK iranyelvvel [az AEKBV-iranyelvvel] 6sszhangban engedélyezett
AEKBV-k vagy azok kezeld- vagy befektetési vallalkozésai;

a hitelintézetek tevékenységének megkezdésérol ¢és folytatasardl szolo
(atdolgozott szoveg) 2006. junius 14-i 2006/48/EK eurdpai parlamenti és
tanacsi iranyelv hatalyaba tartozé hitelintézetek;

a foglalkoztatdi nyugellatast szolgaltatd intézmények tevékenységérol és
feliigyeletérdl szolo, 2003. junius 3-i 2003/41/EK eurdpai parlamenti és tanacsi
iranyelv'® hatalyaba tartozo intézmények;

az ¢letbiztositds korén kivill esd kozvetlen Dbiztositasi tevékenység
megkezdésére és gyakorldsira vonatkozo torvényi, rendeleti és kozigazgatési
rendelkezések Osszehangoldsardl szold, 1973. julius 24-i 73/239/EGK els6
tanacsi iranyelv'?, az életbiztositasrol szol6 2002. november 5-i 2002/83/EK
eurdpai parlamenti és tanacsi irdnyelv'”, tovabba a viszontbiztositasrol és a
73/239/EGK, a 92/49/EGK tanacsi irdnyelv, valamint a 98/78/EK ¢s a
2002/83/EK iranyelv modositasarol szolo, 2005. november 16-i 2005/68/EK
eurdpai parlamenti és tanacsi iranyelv'® hatalyaba tartozé intézmények;

szupranacionalis intézmények, mint a Vilagbank, az IMF, az EKB, az EBB, az
EBA, mas szupranacionalis intézmények és hasonlé nemzetkozi szervezetek,
amennyiben az ilyen intézmények vagy szervezetek ABA-kat kezelnek.

A tagallamok biztositjak, hogy a (2) bekezdés a) pontjaban meghatarozott kiiszobot
el nem ér6 ABAK-ok jogosultak az ezen iranyelv hatlya ala es6 ABAK-ként valod
elbiralésra.

A Bizottsdg végrehajtasi intézkedéseket fogad el azon eljarasok meghatdrozasa
céljabol, amelyek keretében a (2) bekezdés a) pontjaban el6irt kiiszobot meg nem
halad6 értékii eszkozbdl allo ABA-portfoliokat kezel6 ABAK-ok gyakorolhatjdk a
(3) bekezdésben foglalt jogukat.

Ezeket az intézkedéseket, amelyek célja ezen irdnyelv nem Iényegi elemeinek
kiegészités utjan torténd modositasa, a 49. cikk (3) bekezdésében emlitett,
ellendrzéssel torténd szabalyozasi bizottsagi eljarassal 6sszhangban fogadjak el.

3. cikk
Fogalommeghatarozasok

Ennek az iranyelvnek az alkalmazaséban a kovetkezd meghatarozasokat kell alkalmazni:

a)

»alternativ befektetési alap” (ABA): minden olyan kollektiv befektetési
vallalkozas, beleértve azok részalapjait is, amelynek egyetlen célja eszk6zok

HL L 235.,2003.9.23., 10. o.
HL L 228., 1973.8.16., 3. o.
HL L 345.,2002.12.19., 1. o.
HL L 323.,2005.12.9., 1. o.
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b)

g)
h)

3

k)

)

kollektiv befektetése ¢s amelynek tekintetében nem sziikséges a 2009/.../EK
iranyelv [az AEKBV-iranyelv] 5. cikke értelmében torténd engedélyezés;

»alternativbefektetésialap-kezel6” (ABAK): minden jogi vagy természetes
személy, aki rendszeres iizleti tevékenységként egy vagy tobb ABA-t kezel,

»ertékbecsld”: valamely ABA eszkozeinek értékelésével, vagy részvényei vagy
befektetési jegyei értékének megallapitasaval foglalkozd jogi vagy természetes
személy vagy tarsasag;

»kezelési szolgéltatasok™: egy vagy tobb ABA egy vagy tobb befektetd
nevében torténd kezelésével és igazgatasaval Osszefiiggd tevékenységek;

~forgalmazas”: valamely ABA befektetési jegyeire vagy részvényeire
vonatkozo 4ltalanos ajanlattétel a Kozosségben lakohellyel vagy székhellyel
rendelkezd befektetok szdmara, vagy azok ilyen befektetokhoz torténd
kihelyezése, tekintet nélkiil arra, ki kezdeményezésére torténik az ajanlattétel
vagy a kihelyezés;

,hivatasos befektetd”: barmely befekteté a 2004/39/EK iranyelv II. melléklete
alkalmazasaban;

»lakossagi befektetd”: minden nem hivatasos befekteto;

,»Sz€khely szerinti tagallam™: az a tagallam, amelyben az ABAK-ot a 6. cikk
értelmében engedélyezték;

»fogado tagallam”: olyan, nem a székhely szerinti tagallam, amely teriiletén
valamely ABAK kezelési szolgaltatasokat nytjt valamely ABA
vonatkozasaban, vagy annak befektetési jegyeit vagy részvényeit forgalmazza;

»illetékes hatdsdgok™ azok a nemzeti hatdésagok, amelyeket torvény vagy
rendelet ABAK-ok feliigyeletére jogosit fel;

»pénziligyi eszkdz”: a 2004/39/EK iranyelv 1. mellékletének C. szakaszaban
meghatarozott eszkoz;

»tokeattétel”: minden olyan modszer, amellyel az ABAK noveli az éltala kezelt
ABA egy bizonyos befektetés tekintetében fennalldo kotelezettségeit, akar
készpénz vagy értékpapirok kolcsonzése, akar derivativ eszkdzokbe agyazott
tokeattétel utjan, vagy barmely mas modon;

,befolyasolo részesedés”: ABAK-ban levd barmely kozvetlen vagy kozvetett
részesedés, amely vagy a tdke, vagy a szavazati jogok 10%-4t vagy annal
tobbet képvisel, vagy amely lehetdvé teszi jelentds befolyds gyakorlasat a
részesedéssel érintett ABAK irdnyitasara. E célbol a szabdlyozott piacra
bevezetett értékpapirok kibocsatdival kapcsolatos informdaciokra vonatkozo
atlathatosagi kovetelmények harmonizaciojardl szold 2004. december 15-1
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2004/109/EK eurdpai parlamenti és tanacsi iranyelv'’ 9. és 10. cikkében
emlitett szavazati jogokat kell figyelembe venni;

(n) ,kibocsatd”: a 2004/109/EK iranyelv 2. cikke (1) bekezdésének d) pontja
szerinti, a Kozosségben székhellyel rendelkezd részvénykibocsato;

(o) ,,a munkavallalok képvisel6i”: a munkavallaloknak az Europai Kozosség
munkavallaloinak tajékoztatasa és a velilk folytatott konzultacié altaldnos
keretének 1étrehozasarol szolo, 2002. marcius 11-i 2002/14/EK iranyelv'® 2.
cikkének e) pontjdban meghatarozott képviseldi.

I1. fejezet

AZ ABAK-OK ENGEDELYEZESE

4. cikk

Az engedélyezés eloirasa

A tagéllamok biztositjak, hogy az ezen iranyelv hatdlya ald tartoz6 ABAK-ok csak
elézetes engedélyezést kovetden nyujthassanak kezelési szolgaltatast barmely ABA
vonatkozasaban, illetve forgalmazhassék annak részvényeit vagy befektetési jegyeit.

A sem ezen iranyelvvel 0sszhangban, sem — olyan ABAK-ok esetében, amelyekre
ezen iranyelv nem vonatkozik — valamely tagdllam nemzeti jogaval Osszhangban
nem engedélyezett szereplék semmilyen ABA vonatkozasaban nem jogosultak a
Ko6z0sség teriiletén kezelési szolgaltatdsok nyujtasara , illetve részvényeinek vagy
befektetési jegyeinek forgalmazasara.

Az ABAK-ok szdmara minden, vagy csak bizonyos tipust ABA-val kapcsolatos
kezelési szolgaltatasok nyujtasara adhato engedély.

Egyazon ABAK rendelkezhet az ezen iranyelv szerinti engedellyel és a 2009/.../EK
iranyelv [az AEKBV-iranyelv] szerinti, alapkezel6 vagy befektetési tarsasagként
torténd miikodésre iranyuld engedéllyel is.

5. cikk
Engedélyezési eljaras

Az engedélyt kérelmez6 ABAK a kovetkezOket nyujtja be a székhelye szerinti tagéllam
illetékes hatosdgahoz:

a) az ABAK azon (akar kozvetlen vagy kozvetett, illetve természetes vagy jogi
személy) részvényeseinek vagy tagjainak személyazonossagaval kapcsolatos

HL L 390., 2004.12.31., 38. o.
HL L 80.,2002.3.23., 29. o.
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b)

g)

informaciok, akik befolyasoldo részesedéssel rendelkeznek, valamint e
befolyasold részesedés ardnya;

tizleti terv, amely tartalmazza az azzal kapcsolatos informaciokat is, hogyan
kivan az ABAK eleget tenni a III. és IV., valamint adott esetben az V., VI. és
VII. fejezetben foglalt kotelezettségeinek;

a kezelni szdndékozott ABA-k jellemzdivel kapcsolatos részletes informaciok,
beleértve azon tagallam vagy harmadik orszag megnevezését, amelyben azok
székhellyel rendelkeznek;

az ABAK altal kezelni szdndékozott minden egyes ABA alapszabalya vagy
alapit6 okirata;

egyes kezelési szolgaltatasi feladatoknak a 18. cikkben, valamint adott esetben
a 35. cikkben emlitett modon, harmadik felekre torténd atruhazasat célzod
intézkedésekkel kapcsolatos informaciok;

az ABA-k eszkozeinek megdrzése tekintetében kotott megéllapodasokat
kapcsolatos informacidk, beleértve adott esetben a 38. cikk értelmében tett
intézkedéseket;

a 20. cikk (1) bekezdésében emlitett barmely tovabbi informacio.

Az ABAK kozponti irodajanak a székhelye szerinti tagallamban kell lennie.

6. cikk

Az engedély megadasanak feltételei

1. A székhely szerinti tagallam illetékes hatdsagai csak akkor adjadk meg az engedélyt,
ha kell6képpen meggydzddtek arrdl, hogy az ABAK képes lesz eleget tenni ezen
iranyelv feltételeinek.

Az engedély az Osszes tagallamban érvényes.

2. A székhely szerinti tagallam illetékes hatdsagai megtagadjak az engedély megadasat,
amennyiben a feliigyeleti feladatok tényleges gyakorlasat a kovetkezok barmelyike
akadalyozza:

a)

valamely harmadik orszdg egy vagy tobb, az ABAK-kal — a 2004/39/EK
iranyelv 4. cikke 31. pontjdnak meghatirozédsa szerint — szoros kapcsolatban
allo természetes vagy jogi személyre iranyadd torvényei, rendeletei vagy
kozigazgatasi rendelkezései,

b) az e torvények, rendeletek vagy kozigazgatasi rendelkezések végrehajtasaval
kapcsolatos nehézségek.
3. Az engedély hatdlya kiterjed minden, az ABAK 4ltal feladatai atruhazasaval

kapcsolatban kotott, a kérelemben bejelentett megallapodasra.

25

HU



HU

A székhely szerinti tagallam illetékes hatdsagai korlatozhatjak az engedély hatalyat,
kiilondsen azon ABA-tipusok tekintetében, amelyeket az ABAK kezelni jogosult,
valamint a feladatok atruhazasaval kapcsolatos megallapodéasok tekintetében.

4. Az illetékes hatdsagok a kérelmez6t a hianytalan kérelem benytjtasat kovetden két
hénapon beliil tdjékoztatjak az engedély megadasarol vagy a kérelem elutasitasarol.

Az engedély elutasitasat vagy korlatozasat indokolni kell.

5. Az ABAK az engedély megadasanak idOpontjatol megkezdheti a kezelési
szolgéltatasok nyujtasat a székhely szerinti tagallamban.

7. cikk
Az engedély hatalyanak modositasa

Az ABAK még a végrehajtas elott tdjékoztatja a székhely szerinti tagallam illetékes
hatdsagait minden olyan, az eredeti kérelemben foglalt informacidval kapcsolatos valtozasrol,
amely érdemben érintheti az engedélyezés feltételeit, igy kiilonosen az altala kezelt valamely

crer

kapcsolatos valtozasokrél, valamint barmely tovabbi olyan ABA azonositd adatairdl, amelyet
az ABAK kezelni kivan.

Az illetékes hatésagok a bejelentés kézhezvételét kovetd egy honapon beliil jovahagyjak,
korlatozéasokkal jovahagyjak vagy elutasitjak a modositasokat.
8. cikk

Az engedély visszavonasa

Az illetékes hatdsagok visszavonhatjdk az ABAK-nak adott engedélyt, amennyiben az
ABAK:

(1) az engedélyt hamis nyilatkozatok megtételével vagy mas szabdlytalan
eszk6zok révén szerezte meg;

(2) tobbé nem felel meg az engedély kiallitdsanak alapjat képezo feltételeknek;

(3) sulyosan vagy rendszeresen megsértette az ezen iranyelvet atiiltetd
rendelkezéseket.
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I11. fejezet

Az ABAK-ok miikodési feltételei

1. SZAKASZ: UZLETMENET

9. cikk
Altalanos elvek

A tagallamok biztositjak, hogy az ABAK-ok csak akkor nytjthassanak kezelési
szolgaltatdsokat a Kozosség teriiletén, ha folyamatos jelleggel megfelelnek ezen
iranyelv rendelkezéseinek.

Az ABAK:

a)  johiszemien, kelld szaktudassal, gondossaggal és figyelemmel, méltanyosan
jar el tevékenységei gyakorlasa soran;

b) az altala kezelt ABA ¢s annak befektetdi érdekeinek, valamint a piac
integritasanak szem el6tt tartasaval jar el;

c) biztositja az ABA valamennyi befektetdjével szembeni méltanyos banasmaodot.

Egyetlen befekteté sem részesiilhet preferencialis banasmodban, kivéve, ha ezt az
ABA alapszabalyaban vagy alapit6 okirataban kozzéteszik.

A Bizottsag végrehajtasi intézkedéseket fogad el azon kritériumok meghatdrozasara,
amelyeket az illetékes hatosagoknak kell alkalmazniuk annak értékelésére, hogy az
ABAK megfelel-e az (1) bekezdésben foglalt kovetelményeknek.

Ezeket az intézkedéseket, amelyek célja ezen irdnyelv nem Iényegi elemeinek
kiegészités utjan torténd modositasa, a 49. cikk (3) bekezdésében emlitett,
ellendrzéssel torténd szabalyozasi bizottsagi eljarassal 6sszhangban fogadjak el.

0. cikk
Osszeférhetetlenség

A tagallamok megkovetelik az ABAK-oktol, hogy tegyenek meg minden ésszerii
1épést az ABAK — beleértve annak igazgatoit, alkalmazottait vagy barmely mas, az
ABAK-kal ellendrzés utjan kozvetlen vagy kozvetett kapcsolatban 4116 személyt — és
az ABAK altal kezelt ABA befektetdi kozott, illetve az egyes befektetok kozott egy
vagy tobb ABA kezelése soran felmeriild Osszeférhetetlenségek azonositasa
érdekében.

Az ABAK hatékony szervezeti és igazgatdsi eljarasokat tart fenn és miikodtet a

célbol, hogy minden ésszerli 1épést megtegyen annak érdekében, hogy az
Osszeférhetetlenségek ne érintsék kedvezodtleniil az ABA és befektetdi érdekeit.
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Az ABAK sajat mikodési kornyezetén beliil kiillonvalasztja az egymassal
Osszeegyeztethetetlennek tekinthetd feladatokat ¢és felelosségeket. Az ABAK
értékeli, hogy mikodési feltételei kapcsan felmeriilhet-e barmely mas érdemi
Osszeférhetetlenség, és ezekrdl tajékoztatja az ABA befektetdit.

Amennyiben az ABAK altal az Osszeférhetetlenség kezelése céljabol létrehozott
szervezeti eljarasok nem elégségesek annak ésszerli mértékili bizonyossaggal torténd
biztositdsara, hogy kizarhat6 legyen a befekteték érdeksérelmének kockazata, az
ABAK egyértelmiien a befektetok tudomésara hozza az dsszeférhetetlenség altalanos
jellegét vagy forrasait még azel6tt, hogy tOlikk lizleti megbizast fogadna el, ¢€s
megfeleld tizletpolitikdkat és eljarasokat dolgoz ki ilyen vonatkozéasban.

A Bizottsag olyan végrehajtasi intézkedéseket fogad el, amelyek:

a) részletesebben meghatarozzak az (1) bekezdésben emlitett Gsszeférhetetlenség-
tipusokat;

b)  meghatdrozzdk azokat az ésszerii Iépéseket, amelyeket az ABAK-nak meg kell
tennie belsd €s szervezeti eljarasai vonatkozdsdban az 0Osszeférhetetlenség
azonositasa, megeldzése, kezelése €s az arrdl vald tajékoztatds érdekében.

Ezeket az intézkedéseket, amelyek célja ezen iranyelv nem Iényegi elemeinek
kiegészités utjan torténd modositasa, a 49. cikk (3) bekezdésében emlitett,
ellendrzéssel torténd szabalyozasi bizottsagi eljarassal 6sszhangban fogadjak el.

11. cikk
Kockazatkezelés

Az ABAK  Dbiztositja a kockazatkezelési ¢és portfoliokezelési feladatok
kiilonvalasztasat és elkiiloniilt feliilvizsgalatat.

Az ABAK kockazatkezelési rendszereket miikddtet az egyes ABA-kkal kapcsolatos
befektetési stratégidkkal osszefliggd, valamint az ABA-val kapcsolatban ténylegesen
vagy potencialisan fennall6 minden kockazat megfeleld nyomon kovetése érdekében.

Az ABAK legaldbb évente feliilvizsgalja, ¢és sziikség esetén kiigazitja a
kockazatkezelési rendszereket.

Az ABAK-ra vonatkozé minimumkdvetelmények:
a)  megfeleld, dokumentalt és rendszeres atvilagitas végrehajtasa az ABA nevében

crer

b) annak biztositdsa, hogy az ABA minden egyes befektetési pozicidjaval,

crer

Osszefliggd kockéazatok megfeleld stressztesztelési eljarasok utjan pontosan
meghatarozhatok, mérhetdk és nyomon kovethetdk legyenek;
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c) annak biztositasa, hogy az ABA kockazati profilja megfeleljen az ABA
méretének, portfolidszerkezetének, befektetési stratégidinak ¢s célkitlizéseinek,
az ABA alapszabalyaban vagy alapité okirataban foglaltak szerint.

Az egy vagy tobb ABA nevében torténd befektetések sordn fedezetlen eladast
végrehajtd6 ABAK esetében a tagallamok biztositjak, hogy az ABAK olyan
eljarasokat miikodtessen, amelyek segitségével hozzafér az értékpapirokhoz vagy
mas pénziigyi eszkozokhoz az ABAK altal vallalt szallitasi id6pontban, valamint
hogy az ABAK olyan kockazatkezelési eljarast miikodtessen, amely lehetévé teszi a
fedezetleniil eladott értékpapirok vagy mas pénziigyi eszkozok szallitasaval
Osszefiiggd kockéazatok megfeleld kezelését.

A Bizottsag eclfogadja az alabbiakat részletesebben meghatirozé végrehajtasi
intézkedéseket:

a) az ABAK altal, az altala kezelt ABA nevében vallalt kockazatok fiiggvényében
alkalmazando kockazatkezelési kovetelmények;

b) a fedezetlen eladasi miiveletekkel 0sszefiiggd sajatos kockazatok ABAK altali
kezelését lehetdveé tevd barmely intézkedés, beleértve minden olyan vonatkozo
korlatozast, amely esetleg sziikséges lehet abbdl a célbol, hogy az ABA-t
megdvjak a sziikségtelen kockdzatoknak val6 kitettségtol.

Ezeket az intézkedéseket, amelyek célja ezen irdnyelv nem Ilényegi elemeinek
kiegészités utjan torténd modositasa, a 49. cikk (3) bekezdésében emlitett,
ellendrzéssel torténd szabalyozasi bizottsagi eljarassal 6sszhangban fogadjak el.

12. cikk
Likviditaskezeleés

Az ABAK minden egyes altala kezelt ABA vonatkozasdban megfeleld
likviditaskezelési rendszert alkalmaz, és eljarasokat fogad el annak biztositasa
érdekében, hogy az ABA befektetéseinek likviditasi profilja megfeleljen a vonatkozo
kotelezettségeinek.

Az ABAK rendszeresen stresszteszteket végez mind rendes, mind rendkiviili
likviditasi feltételek mellett, és ennek megfeleléen nyomon koveti az ABA likviditasi
kockazatat.

Az ABAK biztositja, hogy minden egyes altala kezelt ABA rendelkezzék az ABA
befektetési likviditasi profiljanak megfeleld, az ABA alapszabalyaban vagy alapitd
okiratdban megallapitott visszavaltasi politikaval.

A Bizottsag végrehajtasi intézkedéseket fogad el, amelyekben részletesebben
meghatdrozza a kdvetkezdket:

a) az (1) bekezdésben eldirt likviditaskezelési kovetelményeket; valamint

b)  kiilondsen az azon ABA-kra vonatkozé likviditasi minimumkovetelményeket,
amelyek fél évnél gyakrabban valtanak vissza befektetési jegyeket vagy
részvényeket.
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Ezeket az intézkedéseket, amelyek célja ezen iranyelv nem Iényegi elemeinek
kiegészités utjan torténd modositasa, a 49. cikk (3) bekezdésében emlitett,
ellendrzéssel torténd szabalyozasi bizottsagi eljarassal 6sszhangban fogadjak el.

13. cikk
Ertékpapirositasi poziciokba torténo befektetés

Az 4gazatkOzi egységesség biztositdsa érdekében, tovabba abbdl a célbol, hogy
megszlintessék az érdekek Osszehangolatlansagat a hiteleket forgalomképes értékpapirokka
vagy mas pénziigyi eszkozokké datcsomagold vallalkozasok (az értékpapirositast
kezdeményezdk), illetve azon ABAK-ok kozott, amelyek egy vagy tobb ABA nevében
befektetnek ezekbe az értékpapirokba vagy mas pénziigyi eszkozokbe, a Bizottsag
végrehajtasi intézkedéseket fogad el az alabbi kdvetelmények meghatarozasara:

a) azon kovetelmények, amelyeket az értékpapirositdst kezdeményezOnek
teljesitenie kell annak érdekében, hogy az ABAK egy vagy tobb ABA nevében
befektethessen az ilyen tipust, 2011. januar 1-je wutdn kibocsatott
értékpapirokba vagy mas pénziigyi eszkozokbe, ideértve azokat a
kovetelményeket is, amelyek biztositjdk, hogy az értékpapirositast
kezdeményezd legalabb 5 szazalékos nettd gazdasagi érdekeltséget tartson
fenn;

b) azon mindségi kdvetelmények, amelyeket az ilyen értékpapirokba vagy mas
pénziigyi eszkozokbe egy vagy tobb ABA nevében befektet6 ABAK-oknak
teljesiteniiik kell.

Ezeket az intézkedéseket, amelyek célja ezen iranyelv nem lényegi elemeinek kiegészités
utjan torténd modositasa, a 49. cikk (3) bekezdésében emlitett, ellendrzéssel torténd
szabalyozasi bizottsagi eljarassal 6sszhangban fogadjak el.

2.szAKkASZ: TOKEKOVETELMENYEK

14. cikk
Indulo- és mindenkori téke

Az ABAK legalabb 125 000 EUR szavatolo6 tokével rendelkezik.

Amennyiben az ABAK 4ltal kezelt ABA-k portfélidinak értéke meghaladja a 250 millid
EUR-t, az ABAK tovabbi szavatold tokét biztosit, amely egyenld annak az Osszegnek a
0,02%-aval, amellyel az ABAK portfolidinak értéke meghaladja a 250 milli6 eur6t.

Tekintet nélkiil az elsé és masodik albekezdésben eldirt kdvetelmények Osszegére, az ABAK
szavatolo tOkéje sohasem lehet kevesebb a befektetési véllalkozasok és hitelintézetek
tokemegfelelésérdl szold (atdolgozott szoveg), 2006. junius 14-i 2006/49/EK europai
parlamenti és tanacsi iranyelv'® 21. cikkében elirt 6sszegnél.

19 HL L 177., 2006.6.30., 201. o.
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Az els6, masodik és harmadik albekezdés alkalmazasaban a kovetkezd portfoliok mindsiilnek
az ABAK portfolioinak:

a) az ABAK altal kezelt ABA-portfoliok, beleértve azon ABA-kat is, amelyek
tekintetében az ABAK a 18. cikkel Osszhangban egy vagy tobb feladatot
atruhazott;

b) az ABAK éltal 4truhdzas keretében kezelt ABA-portfolidk.

3.SZAKASZ: SZERVEZETI KOVETELMENYEK

’ 15. cikk
Altalanos elvek

Az ABAK mindig a kezelési tevékenységének helyes végrehajtasahoz sziikséges, megfeleld
¢s célszer er6forrast alkalmaz.

Naprakész rendszereket tart fenn, belsé eljarasait dokumentélja és lizletmenete tekintetében
rendszeres belsd ellendrzéseket végez a tevékenységével dsszefiiggd kockazatok enyhitése €s
kezelése érdekében.

] 6. cikk
Ertékelés

1. Az ABAK biztositja, hogy az altala kezelt minden egyes ABA szamadra kijeldljenek
egy, az ABAK-t6l fiiggetlen értékbecslot az ABA 4altal megszerzett eszkozok
értékének, valamint az ABA részvényei ¢és befektetési jegyei értékének
megallapitasara.

Az ¢értékbecsld biztositja, hogy az eszkozok, részvények és befektetési jegyek
értekelése legalabb évente egyszer, valamint (ha ez gyakoribb) az ABA részvényei
vagy befektetési jegyei kibocsatasakor vagy visszavaltasakor minden egyes
alkalommal megtorténjen.

2. Az ABAK biztositja, hogy az értékbecsld megfeleld és kovetkezetes eljarasokkal
rendelkezzen az ABA eszkozeinek a meglévo hatalyos értékelési standardokkal és
szabalyokkal 0Osszhangban torténd értékeléséhez, az ABA részvényei vagy
befektetési jegyei nettd eszkozértékének megallapitasa érdekében.

3. Az eszkozok értékelése, valamint az ABA Dbefektetési jegyenkénti vagy
részvényenkénti nettd eszkozértékének kiszamitdsa soran alkalmazando szabalyokat
az ABA székhelye szerinti orszag jogszabalyai, vagy az ABA alapszabalya vagy
alapito okirata irjak elo.

4. A Bizottsdg végrehajtasi intézkedéseket fogad el azon kritériumok részletesebb

meghatdrozasara, amelyek alapjan egy értékbecsld az (1) bekezdés alkalmazasdban
fliggetlennek tekinthetd.
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Ezeket az intézkedéseket, amelyek célja ezen iranyelv nem Iényegi elemeinek
kiegészités utjan torténd modositasa, a 49. cikk (3) bekezdésében emlitett,
ellendrzéssel torténd szabalyozasi bizottsagi eljarassal 6sszhangban fogadjak el.

17. cikk
Letétkezelo

Az ABAK minden egyes dltala kezelt ABA vonatkozdsdban biztositja, hogy
kijeloljenek egy letétkezelot az alabbi feladatok (sziikség szerinti) végrehajtasara:

a) az ABAK altal kezelt ABA-k befektetési jegyeinek vagy részvényeinek
jegyzése soran a befektetok befizetéseinek fogadasa és azok elkiilonitett
szamlan torténd elkonyvelése az ABAK nevében;

b) az ABA-hoz tartozé pénziigyi eszk6zok megdrzése;

c) annak ellendrzése, hogy az ABA — vagy az ABA nevében eljar6 ABAK —
szerezte-e meg mindazon egyéb eszkozok tulajdonjogat, amelyekbe az ABA
befektetett.

ABAK nem jarhat el letétkezeloként.

A letétkezeld fiiggetleniil és kizarolag az ABA befektetdinek érdekeit szem eldtt
tartva jar el.

Letétkezeld a Kozosségben székhellyel rendelkezé6 ¢és a  hitelintézetek
tevékenységének megkezdésérdl és folytatasardl (atdolgozott szoveg) szo6lo, 2006.
junius 14-i 2006/48/EK eurdpai parlamenti és tanacsi iranyelvvel”’ &sszhangban
engedélyezett hitelintézet lehet.

A letétkezelok feladataikat mas letétkezelOkre ruhazhatjak at.

A letétkezeld feleldsséggel tartozik az ABAK-nak és az ABA befektetdinek minden
altaluk amiatt elszenvedett veszteségért, hogy nem tett eleget az ezen iranyelv
szerinti kotelezettségeinek.

A letétkezeld altal 6rzott pénziigyi eszkdzok barmely vesztesége esetén a letétkezeld
csak akkor mentesiil a feleldsség aldl, ha bizonyitani tudja, hogy nem tudta volna
elkeriilni a felmeriilt veszteséget.

Az ABA befektetdivel szembeni feleldsség kozvetleniil vagy kozvetve, az ABAK-on
keresztiil is érvényesithetd, a letétkezeld, az ABAK ¢és a befektetok kozott fennalld
jogviszony természetétdl fiiggden. A letétkezeld felelosségét a (4) bekezdésben
emlitett atruhazas nem befolyasolja.

20

HL L 177., 2006.6.30., 1. o.
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4.S7ZAKASZ: AZ ABAK FELADATAINAK ATRUHAZASA

] 8. cikk
Atruhazas

Amennyiben egy ABAK harmadik személyekre kivanja atruhdzni egy vagy tobb
feladatnak a nevében torténd ellatdsat, erre minden egyes ilyen atruhdzas
tekintetében eldzetes engedélyt kell kérnie a székhelye szerinti tagallam illetékes
hatdsagaitol.

A kovetkezo feltételeknek kell teljesiilniiik:

a) a harmadik félnek hitelképesnek kell lennie, az iizletmenettel ténylegesen
foglalkozd személyeknek pedig kelloképpen jo hirnévvel ¢és elegendd
tapasztalattal kell rendelkezniiik;

b) amennyiben az Aatruhdzas portfoliokezeléssel vagy kockazatkezeléssel
kapcsolatos feladatokat érint, a harmadik félnek is ilyen tipusa ABA kezelésére
engedéllyel rendelkez6 ABAK-nak kell lennie;

c) az atruhdzds nem akaddlyozhatja az ABAK felett gyakorolt feliigyelet
hatékonysagat, ¢és kiilondsen nem akadalyozhatja az ABAK-ot abban, hogy a
befektetok érdekeiben jarjon el és a befektetOk érdekeinek megfelelden lassa el
az ABA kezelését;

d) az ABAK-nak bizonyitania kell, hogy a harmadik személy megfeleld
képzettséggel és képességekkel rendelkezik a szoban forgd feladatok
ellatdsdhoz, hogy azt kelld koriiltekintéssel valasztottak ki, és hogy az ABAK
helyzeténél fogva képes mindenkor ténylegesen ellendrizni az atruhazott
tevékenységet, tovabbi utasitisokat adni a harmadik személynek, valamint
azonnali hatallyal visszavonni az atruhdzast, amennyiben ez szolgilja a
befektetdk érdekeit.

Nem ruhazhat6 at feladat a letétkezelore, az értékbecslore, sem mas olyan
vallalkozasra, amelynek érdekei az ABA vagy annak befektetdi érdekeivel
Osszeférhetetlenek lehetnek.

Az ABAK folyamatosan feliigyeli az egyes harmadik személyek 4&ltal nyujtott
szolgaltatasokat.

Az ABAK feleldsségét semmilyen esetben nem befolydsolja az, hogy egyes
feladatokat harmadik személyre ruhazott at, és az ABAK nem ruhazhatja 4t feladatait
olyan mértékben, hogy 1ényegileg mar ne legyen az ABA kezeldjének tekinthetd.

A harmadik személy nem ruhdzhatja tovabb a ra ruhazott feladatokat.

A Bizottsag elfogadja az aldbbiakat részletesebben meghatarozd végrehajtasi
intézkedéseket:

a)  az atruhazas jovahagyasanak feltételei;
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b) azon feltételek, amelyek esetén az alapkezeld a (2) bekezdéssel 0sszhangban
mar nem tekinthetd az ABA kezel6jének.

Ezeket az intézkedéseket, amelyek célja ezen iranyelv nem Iényegi elemeinek

kiegészités utjan torténd modositasa, a 49. cikk (3) bekezdésében emlitett,
ellendrzéssel torténd szabalyozasi bizottsagi eljarassal 6sszhangban fogadjak el.
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IV. fejezet
Atlathatosagi kovetelmények

19, cikk
Eves jelentés

Az ABAK minden 4ltala kezelt ABA tekintetében, minden pénziigyi évre
vonatkozoan éves jelentést bocsat rendelkezésre. Az éves jelentést legkésobb a
pénziigyi év végét kovetd négy honapon beliil a befektetdk €s az illetékes hatdsagok
rendelkezésére kell bocsatani.

Az éves jelentés legalabb az aldbbiakat tartalmazza:

a)  mérleg vagy vagyonkimutatas;

b) apénziigyi év bevételeinek és kiaddsainak kimutatasa;

c) apénzligyi évben folytatott tevékenységekrdl sz616 beszamolo;

Az éves jelentésben foglalt adatokat egy vagy tobb, a jogszabalyok altal az éves ¢és
Osszevont (konszolidalt) éves beszamolok jog szerinti kdnyvvizsgalatardl, a
78/660/EGK ¢és a 83/349/EGK tanécsi irdnyelv modositasardl, valamint a
84/253/EGK tandcsi irdnyelv hatalyon kiviil helyezésérdl szolo, 2006. majus 17-i
2006/43/EK  eurépai parlamenti és tandcsi iranyelvvel’?’  Gsszhangban
konyvvizsgalatra feljogositott személy ellendrzi. A konyvvizsgéloi jelentést, ideértve
barmely esetleges fenntartést, az éves jelentésben teljes egészében kozolni kell.

A Bizottsag elfogadja az éves jelentés tartalmat és formajat részletesebben
meghatarozo végrehajtasi intézkedéseket. Ezeket az intézkedéseket hozza kell
igazitani azon ABAK-tipusokhoz, amelyre vonatkoznak.

Ezeket az intézkedéseket, amelyek célja ezen irdnyelv nem Iényegi elemeinek
kiegészités utjan torténd modositasa, a 49. cikk (3) bekezdésében emlitett,
ellendrzéssel torténd szabalyozasi bizottsagi eljarassal 6sszhangban fogadjak el.

20. cikk
A befektetok tajékoztatdsa

Az ABAK biztositja, hogy az ABA befektetdi az ABA-ba valo befektetésiik eldtt
megkapjak az alabbi informaciokat, illetve azok minden modositasat:

a) a kovetkezdk leirdasa: az ABA befektetési stratégidja és célkitlizései, azon
eszkozok, amelyekbe az ABA befektethet, az ABA éltal alkalmazhat6
modszerek, minden vonatkozo kockazat, minden alkalmazhato befektetési
korlatozas, azon koriilmények, amelyek esetén az ABAK tdkeattételt

21

HL L 157., 2006.6.9., 87. o.
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b)

d)

g)

h)

3

alkalmazhat, a megengedett t6keattétel-tipusok és -forrasok és azok kockazatai,
valamint a tokeattétel alkalmazasanak esetleges korlatai;

crey

vagy befektetési politik4jat vagy mindkettot;

a befektetés céljabol vallalt szerzddéses kapcsolat jogi kovetkezményeinek
leirasa, beleértve a joghatdsagra, az alkalmazand6 jogra és barmilyen olyan
jogi aktus létére vagy hianyara vonatkoz6 informacidkat, amelyek az alap
sz€khelye szerinti orszdgban hozott itéletek elismerésérdl és végrehajtasarol
rendelkeznek;

az ABAK letétkezeldjének, értékbecsldjének, konyvvizsgalojanak és egyéb
szolgaltatdéinak megnevezése, feladataik leirdsa és a befektetdk jogai abban az
esetben, ha a felsoroltak feladataiknak nem tesznek teljes mértékben eleget;

minden atruhazott kezelési vagy letétkezeldi feladat leirdsa és azon harmadik
személy megnevezése, amelyre a feladatot atruhaztak;

az ABA értékelési eljarasanak és adott esetben az eszkozok értékelése soran
hasznalt arképzési modelleknek a leirdsa, beleértve a nehezen értékelhetd
eszk6zOk értékelése soran alkalmazott modszereket;

az ABA likviditasi kockazatkezelésének leirasa, beleértve a rendes és
rendkiviili koriilmények kozott fenndllo visszavaltasi jogokat, a befektetokkel
kotott visszavaltasi megallapodasokat, €s annak leirasat, hogyan biztositja az
ABAK a befektetdkkel valé méltanyos banasmodot;

a befektetok altal kdzvetleniil vagy kozvetetten viselendd minden dij, illeték és
koltség, valamint ezek maximalis 6sszegének leirdsa;

amennyiben valamely befektetd preferencialis baAnasmodban részesiil vagy erre
jogot szerez, a befekteté megnevezése €s a preferencialis bandsmod leirasa;

a legutolso éves jelentés.

Az ABAK minden 4altala kezelt ABA tekintetében iddszakosan a befektetok
tudomasara hozza a kovetkezoket:

a)

b)
¢)

az ABA olyan eszkdzeinek aranya, amelyekre nem likvid jellegiiknél fogva
kiilonleges szabalyok vonatkoznak;

az ABA likviditasanak kezelésével kapcsolatos minden ) megéllapodas;

az ABA jelenlegi kockazati profilja és az ABAK altal e kockdzatok kezelése
érdekében alkalmazott kockazatkezelési rendszerek.

A Bizottsdg végrehajtasi intézkedéseket fogad el az ABAK-ok tajékoztatasi
kotelezettségeinek, valamint a tajékoztatas (2) bekezdésben emlitett gyakorisaganak
részletesebb meghatarozasara. Ezeket az intézkedéseket hozza kell igazitani azon
ABAK-tipusokhoz, amelyre vonatkoznak.
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Ezeket az intézkedéseket, amelyek célja ezen iranyelv nem Iényegi elemeinek
kiegészités utjan torténd modositasa, a 49. cikk (3) bekezdésében emlitett,
ellendrzéssel torténd szabalyozasi bizottsagi eljarassal 6sszhangban fogadjak el.

21. cikk
Az illetékes hatosagokkal szembeni jelentési kételezettség

Az ABAK rendszeresen jelentést tesz a székhelye szerinti tagallam illetékes
hatésdgainak azon f6 piacokrol és eszkdzokrdl, amelyeken/amelyekben az altala
kezelt ABA-k nevében kereskedik.

Osszesitett informaciét szolgiltat a fobb eszkdzokrdl, amelyekkel kereskedik,
azokrdl a piacokrol, amelyeknek tagja vagy amelyeken aktiv kereskedést folytat,
valamint az egyes altala kezelt ABA-k tekintetében fennallo fobb kitettségekrol és
legfontosabb koncentraciokrol.

Az ABAK minden altala kezelt ABA tekintetében idészakosan jelentést tesz a
kovetkezOkrol a székhelye szerinti tagallam illetékes hatosagainak:

a) az ABA olyan eszkdzeinek aranya, amelyekre nem likvid jellegiiknél fogva
kiilonleges szabalyok vonatkoznak;

b) az ABA likviditasanak kezelésével kapcsolatos minden uj megallapodas;

c) az ABA jelenlegi kockazati profilja és az ABAK altal e kockazatok kezelése
érdekében alkalmazott kockazatkezelési eszkozok;

d) azon f6 eszkozkategoridk, amelyekbe az ABA befektetett;
e)  adott esetben a jelentési iddszak sordn végrehajtott fedezetlen eladés.

Az ABAK minden 4ltala kezelt ABA tekintetében benyujtja a kovetkezd
dokumentumokat a székhelye szerinti tagallam illetékes hatosagainak:

a) az ABAK altal kezelt minden egyes ABA-val kapcsolatos éves jelentés minden
egyes pénziigyi évre vonatkozoan, legkésébb a targyiddszak végétdl szamitott
négy honapon beliil;

b) minden negyedév végén az ABAK altal akkor kezelt ABA-k részletes
felsorolasa.

A Bizottsdg végrehajtasi intézkedéseket fogad el az (1), (2) és (3) bekezdésben
emlitett jelentési kotelezettségeknek, illetve azok gyakorisaganak részletesebb
meghatarozasara.

Ezeket az intézkedéseket, amelyek célja ezen irdnyelv nem Iényegi elemeinek

kiegészités utjan torténd modositasa, a 49. cikk (3) bekezdésében emlitett,
ellendrzéssel torténd szabalyozasi bizottsagi eljarassal 6sszhangban fogadjak el.
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V. fejezet
A kiilonos tipusu ABA-kat kezelo ABAK-ok kotelezettségei

1. SZAKASZ: A TOKEATTETELLEL FINANSZIROZOTT ABA-KAT KEZELO ABAK-
OK KOTELEZETTSEGEI

22. cikk
Hataly

E szakasz kizarélag az egy vagy tobb, modszeresen nagymértékli tokeattételt alkalmazd
ABA-t kezel6 ABAK-okra alkalmazando.

Az ABAK negyedévente értékeli, hogy az ABA alkalmaz-e modszeresen nagymértékii
tokeattételt, és errdl értesiti az illetékes hatosagokat.

A masodik albekezdés alkalmazdsdban az ABA akkor tekintendé méddszeresen nagymértékii
tokeattételt alkalmazonak, amennyiben az Osszes kiilonb6zo forrasbol szarmazo Gsszesitett
tokeattétel az elmilt négy negyedévbdl legalabb kettében meghaladja az ABA sajat t6kéjének
értékét.

23. cikk
A befektetok tajékoztatasa

Az egy vagy tobb, modszeresen nagymértékl tokeattételt alkalmazo ABA-t kezel6 ABAK
minden egyes ilyen ABA tekintetében:

a) tajékoztatja a befektetoket az ABAK altal az ABA nevében alkalmazhato
tokeattétel legnagyobb mértékérdl, valamint a biztositék vagy a tokeattételi
megallapodas értelmében nytjtott garanciak ujboli felhasznalasi jogardl;

b) negyedévente tajékoztatja a befektetoket az egyes ABA-k altal az el6z6
negyedévben alkalmazott tokeattétel teljes 6sszegérol.

24. cikk

Az illetékes hatésagoknak torténd jelentéstétel

1. Az egy vagy tobb, modszeresen nagymértékii tokeattételt alkalmazd ABA-t kezeld
ABAK a székhelye szerinti tagallam illetékes hatosdgainak rendszeresen informéaciot
szolgaltat az altala kezelt egyes ABA-k 4ltal alkalmazott tokeattétel teljes mértékérdl,
valamint bemutatja a készpénz vagy értékpapirok kolcsonzésébdl szarmazo, illetve
pénziigyi derivativakba dgyazott tokeattétel aranyat

Ennek a tajékoztatasnak az ABAK 4altal kezelt minden egyes ABA esetében
tartalmaznia kell a kolcsonzott készpénz vagy értékpapir 6t legnagyobb forrasdnak
megnevezEesét, valamint az e jogalanyok mindegyikétdl kapott tokeattételek dsszegeit
az ABAK altal kezelt minden egyes ABA vonatkozasaban.
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A Bizottsag végrehajtasi intézkedéseket fogad el a tokeattétel tekintetében fennalld
tajékoztatasi kotelezettségeknek, valamint az illetékes hatosdgokkal szembeni
jelentéstétel és a befektetOknek szolo tdjékoztatds gyakorisdganak részletesebb
meghatarozasara.

Ezeket az intézkedéseket, amelyek célja ezen iranyelv nem Iényegi elemeinek

kiegészités utjan torténd modositasa, a 49. cikk (3) bekezdésében emlitett,
ellendrzéssel torténd szabalyozasi bizottsagi eljarassal 6sszhangban fogadjak el.

25. cikk

Az informaciok illetékes hatosagok altali felhasznalasa, feliigyeleti egyiittmiikédeés és a

tokeattetel korlatozasa

A tagallamok biztositjak, hogy a székhely szerinti tagallam illetékes hatdsagai a 24.
cikk értelmében szolgéltatandd informacidkat annak meghatarozasara hasznaljak fel,
hogy milyen mértékben jarul hozza a tékeattétel alkalmazasa a pénziigyi rendszert
fenyegetd rendszerszintli kockdzat vagy a rendellenes piaci miikodéssel kapcsolatos
kockazat el6idézéséhez.

A székhely szerinti tagallam biztositja, hogy a feliigyeletek kozotti egytittmiikodésrol
sz016 46. cikkben meghatarozott eljaras keretében valamennyi, a 24. cikk értelmében
kapott adatot az altala feliigyelt 6sszes ABAK tekintetében Osszesitett formaban a
tobbi  illetékes hatosdg rendelkezésére bocsatja. Ezenkivill az emlitett
mechanizmuson keresztlil — valamint mas, kdzvetleniil érintett tagallamok esetében
kétoldalu jelleggel is — késedelem nélkiil informéciot szolgaltat ha a feleldssége ala
tartozd valamely ABAK potencidlisan jelentds partnerkockazatot jelenthet mas
tagallamok valamely hitelintézetére vagy egyéb, rendszerszintli jelentdséggel bird
intézményére.

A pénziligyi rendszer stabilitdsa és integritdsa érdekében a Bizottsag végrehajtasi
intézkedéseket fogad el, amelyek korlatokat szabnak az ABAK 4ltal alkalmazhato
tokeattételnek. A korlatoknak tobbek kozott az ABA tipusat, a befektetési stratégiat
¢s a tokeattétel forrasait kell figyelembe venniiik.

Ezeket az intézkedéseket, amelyek célja ezen irdnyelv nem Iényegi elemeinek
kiegészités utjan torténd modositasa, a 49. cikk (3) bekezdésében emlitett,
ellendrzéssel torténd szabalyozasi bizottsagi eljarassal 6sszhangban fogadjak el.

Kivételes koriilmények kozott €s amennyiben ez a pénziigyi rendszer stabilitdsa és
integritasa érdekében sziikséges, a székhely szerinti tagallam illetékes hatosagai
tovabbi korlatokat hatarozhatnak meg az ABAK altal alkalmazhaté tokeattétel
szintjére. A székhely szerinti tagallam illetékes hatosagai altal hozott intézkedés
ideiglenes jellegli és megfelel a Bizottsag altal a (3) bekezdésnek megfeleléen
elfogadott rendelkezéseknek.
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2.SZAKASZ: A TARSASAGOKBAN ELLENORZO BEFOLYAST SZERZO ABA-KAT

KEZELO ABAK-OK KOTELEZETTSEGEI

26. cikk
Hataly

E szakasz a kovetkezOkre alkalmazando:

a) egy vagy tobb olyan ABA-t kezeld6 ABAK, amely egyediil vagy Osszesitve
megszerzi egy Kozosségen beliil székhellyel rendelkezd kibocsatdé vagy adott
esetben tézsdén nem jegyzett tarsasdg szavazati joganak 30%-at vagy anndl
nagyobb részét;

b) egy vagy tobb masik ABAK-kal olyan értelmii megallapodast kotd ABAK,
amely lehet6vé teszi az ezen ABAK-ok 4altal kezelt ABA-k szamara a
kibocsato, vagy adott esetben a tdzsdén nem jegyzett tarsasag szavazati joga
30%-anak vagy annal nagyobb részének megszerzését.

E szakasz nem alkalmazandd, amennyiben az érintett kibocsatd vagy tézsdén nem
jegyzett tarsasag 250 fonél kevesebbet foglalkoztat, éves arbevétele nem haladja meg
az 50 milli6 EUR-t és/vagy mérlegfédsszege a 43 millio EUR-t.

27. cikk
Ertesités t6zsdén nem jegyzett tarsasagokban ellendrzd befolyds szerzésérdl

A tagédllamok biztositjak, hogy amennyiben valamely ABAK helyzeténél fogva
valamely t6zsdén nem jegyzett tarsasag szavazati joganak 30%-at vagy anndl
nagyobb részét gyakorolhatja, az ilyen ABAK err6l — a (2) bekezdésben
meghatarozott informaciok megadasaval — értesiti a tézsdén nem jegyzett tarsasagot
¢s annak minden mas részvényesét.

Az értesitést minél hamarabb, de legkésObb az attél a naptol szamitott négy
kereskedési napon beliil meg kell tenni, amelyen az ABAK a szavazati jogok 30%-
anak gyakorlasat lehetdvé tevd helyzetbe keriilt (ez a nap beleszdmit a négy napos
hataridobe).

Az (1) bekezdés altal megkdvetelt értesités a kovetkezd informéciokat tartalmazza:

a)  aszavazati jogok tekintetében kialakult helyzet;

b) azon feltételek, amelyek mellett a 30%-os kiiszobot elérték, beleértve a
kiilonb6zé  érintett  részvényesek  személyazonossagaval  kapcsolatos
informaciodkat;

c)  akiiszob elérésének vagy meghaladasanak datuma.
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28. cikk

Kibocsatokban vagy tozsdeén nem jegyzett tarsasagokban ellenorzo befolyas szerzéseérol szolo

tdajékoztatds

A 27. cikk rendelkezésein tilmenden a tagdllamok biztositjak, hogy amennyiben egy
ABAK megszerzi egy kibocsatd vagy t6zsdén nem jegyzett tarsasdg szavazati
jogénak 30%-4at vagy annal nagyobb részét, az érintett ABAK a kibocsato, a tézsdén
nem jegyzett tarsasag, azok részvényesei €és a munkavallalok képvisel6i — vagy, ha
ilyenek nincsenek, maguk a munkavallalok — rendelkezésére bocsatja a méasodik és
harmadik albekezdésben meghatarozott informaciokat.

A kibocsatok tekintetében az ABAK a kovetkezd informacidkat bocsatja az érintett
kibocsatd, annak részvényesei és a munkavallalok képvisel6i rendelkezésére:

a) a nyilvanos vételi ajanlatrél sz6lo, 2004. aprilis 21-1 2004/25/EK eurdpai
parlamenti és tandcsi iranyelv® 6. cikkének (3) bekezdésében emlitett
informaciok;

b) a — kiilonosen az ABAK ¢és a kibocsatd kozotti — Osszeférhetetlenség
megeldzésével és kezelésével kapcsolatos politika;

c) a kibocsatd belsd ¢és kiils6 kommunikacids politikdja, kiilondsen az
alkalmazottak tekintetében.

A t6zsdén nem jegyzett tarsasagok tekintetében az ABAK a kovetkezd informacidkat
bocsatja az ¢érintett t6zsdén nem jegyzett tarsasag, annak részvényesei €s a
munkavallalok képviseldi rendelkezésére:

d) a 30%-os kiiszobot egyediil vagy mas ABAK-okkal kotott megallapodas
alapjan elért ABAK megnevezése;

e) atdzsdén nem jegyzett tarsasaggal kapcsolatos fejlesztési terv;

f) a — kiilonosen az ABAK ¢és a tézsdén nem jegyzett tarsasdg kozotti —
Osszeférhetetlenség megeldzésével és kezelésével kapcsolatos politika;

g)  akibocsato vagy tézsdén nem jegyzett tarsasag belsd és kiilsé kommunikécios
politikdja, kiilondsen az alkalmazottak tekintetében.

A Bizottsag végrehajtasi intézkedéseket fogad el az alabbiak meghatarozésara:

a) az (1) bekezdés értelmében szolgaltatott informaciok részletes tartalma;

b)  azinformacidszolgaltatas modja.

Ezeket az intézkedéseket, amelyek célja ezen irdnyelv nem Iényegi elemeinek

kiegészités utjan torténd moddositasa, a 49. cikk (3) bekezdésében emlitett,
ellendrzéssel torténd szabalyozasi bizottsagi eljarassal 6sszhangban fogadjak el.
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29. cikk

A kibocsatokban vagy tézsdén nem jegyzett tarsasagokban ellenorzo befolyast szerzo ABA

eves jelentésere vonatkozo kiilondos rendelkezések

A tagillamok biztositjak, hogy az ABAK-ok minden egyes altaluk kezelt ABA
tekintetében a 19. cikkben el6irt éves jelentésbe belefoglaljak az e cikk (2)
bekezdésében eldirt kiegészitd informacidkat.

Az ABA éves jelentése az alabbi kiegészité informaciokat tartalmazza minden olyan
kibocsatdo és tézsdén nem jegyzett tarsasag tekintetében, amelyekbe az ABA
befektetést eszkdzolt:

a) a mikodési és pénziigyi fejlemények tekintetében: az lizleti szegmensenkénti
bevétel ¢és jovedelmek bemutatisa, a tarsasdg tevékenységeinek ¢és
pénziigyeinek eldrehaladdsarol szolé beszdmold, a tevékenységek ¢és
pénziigyek varhaté elérehaladdasanak értékelése, a pénziigyi év jelentOs
eseményeirdl szolo beszamolo;

b) a pénzigyi és mas kockazatok tekintetében: legalabb a tdkeszerkezettel
Osszefliggd pénziigyi kockazatok;

c) azalkalmazottak tekintetében: létszamvaltozas, felmondasok, felvételek;
d) azeszkodzok jelentds kivonasardl szold beszamolo.

Ezen tGlmenden az ABA éves jelentése minden olyan kibocsatd tekintetében,
amelyben ellenérz0 befolyéast szerzett, tartalmazza a Szerzédés 54. cikke (3)
bekezdésének g) pontja alapjan meghatarozott jogi formaju tarsasdgok éves
beszamolojardl szolo, 1978. jilius 25-1 78/660/EGK negyedik tandcsi iranyelv> 46a.
cikke (1) bekezdésének f) pontjdban meghatarozott informdcidkat, valamint a
tokeszerkezettel kapcsolatos, a 2004/25/EK iranyelv 10. cikke (1) bekezdésének a) és
d) pontjaban emlitett informéciokat.

Az ABA jelentése minden olyan t6zsdén nem jegyzett tarsasag tekintetében,
amelyben ellendrzd befolyast szerzett, tartalmazza az iranyitassal kapcsolatban kotott
megallapodasokrdl szolo attekintést és a biztositékok egyenértékiive tétele céljabol a
részvénytarsasagok alapitasanak, valamint ezek tOkéje fenntartdsanak és
modositasanak tekintetében a tagallamok altal a tarsasadgi tagok ¢és harmadik
személyek érdekei védelmében a Szerzddés 58. cikkének (2) bekezdése szerinti
tarsasagoknak eldirt biztositékok Osszehangolasardl szold, 1976. december 13-i
77/91/EGK méasodik tanacsi iranyelv** 3. cikkének b), c) és e)-h) pontjaban el&irt
informaciokat.

Az ABAK az 4ltala kezelt minden egyes olyan ABA vonatkozasaban, amelyre nézve
e szakasz hatélya ala tartozik, a 19. cikk (1) bekezdésében emlitett hataridon beliil a
26. cikk (1) bekezdésében emlitett Osszes érintett tarsasag munkavallaloinak
képviseldi rendelkezésére bocsatja a (2) bekezdésben emlitett informacidkat.

23
24

HL L 222, 1978.8.17., 11. o.
HL L 26.,1977.1.31., 1. 0.
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A Bizottsag végrehajtasi intézkedéseket fogad el az (1) és (2) bekezdés értelmében
szolgéltatandd informaciok részletes tartalmanak meghatarozasara.

Ezeket az intézkedéseket, amelyek célja ezen iranyelv nem Iényegi elemeinek
kiegészités utjan torténd modositasa, a 49. cikk (3) bekezdésében emlitett,
ellendrzéssel torténd szabalyozasi bizottsagi eljarassal 6sszhangban fogadjak el.

30. cikk

Olyan tarsasagokkal kapcsolatos kiilonds rendelkezések, amelyek részvényeivel a szabalyozott

piacon mar nem kereskednek

Amennyiben valamely kibocsaté szavazati joga 30%-anak vagy annal nagyobb részének
megszerzését kovetden a kibocsatonak a részvényeit kivezetik a szabalyozott piacrol, ugy a
kibocsatonak ennek ellenére a szabalyozott piacrdl torténd kivonastol szamitott két évig még
tovabbra is meg kell felelnie a 2004/109/EK iranyelvben eldirt kotelezettségeinek.

VI. fejezet

ABAK-ok altal nyujtott kezelési és forgalmazasi szolgaltatasok

31. cikk

ABA-k részvényeinek vagy befektetési jegyeinek forgalmazasa a székhely szerinti tagallamban

1.

Az engedélyezett ABAK-ok hivatasos befektetok részére akkor értékesithetik ABA-k
befektetési jegyeit vagy részvényeit a székhelyiik szerinti tagallamban, ha teljesiilnek
az e cikkben foglalt feltételek.

Az ABAK minden, éltala forgalmazni kivant ABA-r6l bejelentést tesz a székhelye
szerinti tagallam illetékes hatosagainak.

A bejelentés a kovetkezoket tartalmazza:

a) a forgalmazni kivant ABA-k megnevezése ¢s az ABA-k székhelye szerinti
tagallamok megnevezése;

b) az ABA-k alapszabalyai vagy alapito okiratai;

c) az ABA leirdsa vagy az azzal kapcsolatban a befekteték rendelkezésére allo
informaciok;

d) az adott ABA befektetési jegyei vagy részvényei lakossagi befektetok szamara
torténd értékesitésének kizarasa érdekében tett intézkedésekkel kapcsolatos
informaciok, beleértve azt az esetet, ha az ABAK fliggetlen szerepldk
bevonasaval nyujtja az ABA-ival kapcsolatos befektetési szolgaltatasait.

A székhely szerinti tagallam illetékes hatosagai legkésébb a (2) bekezdés szerinti
hidnytalan bejelentés kézhezvételét kovetd tiz munkanapon beliil tajékoztatjdk az
ABAK-ot arrol, megkezdheti-e a (2) bekezdés szerinti bejelentésben megnevezett
ABA forgalmazasat.
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A harmadik albekezdésben emlitett végrehajtasi intézkedésekre figyelemmel az
illetékes hatosagok korlatozasokat vagy feltételeket szabhatnak az ABA-k e cikk
értelmében torténd forgalmazasa tekintetében.

A Bizottsag végrehajtasi intézkedéseket fogad el az e bekezdés masodik albekezdése
értelmében az ABA-k forgalmazasara kiszabhato korlatozasok vagy feltételek
részletesebb meghatirozasara. Ezeket az intézkedéseket, amelyek célja ezen irdnyelv
nem lényegi elemeinek kiegészités utjan torténd modositdsa, a 49. cikk (3)
bekezdésében emlitett, ellendrzéssel torténd szabalyozéasi bizottsdgi eljarassal
Osszhangban fogadjak el.

A 32. cikk (1) bekezdésének sérelme nélkiil a tagallamok biztositjdk, hogy az
ABAK-ok altal kezelt ABA-kat kizarolag hivatasos befektetoknek értékesitsék.

32. cikk
A tagallamok lehetosége ABA-k lakossagi befektetok fele torténo értékesitésének
engedélyezésére

A tagéllamok sajat teriiletiikon engedélyezhetik az ABA-k lakossagi befektetoknek
torténd értékesitését.

A tagallamok e célbol szigorubb kovetelményeket irhatnak el az ABAK-ok vagy az
ABA tekintetében.

Az ABA-k lakossagi befektetoknek torténd értékesitését sajat teriiletiikon
engedélyezd tagallamok az 54. cikk (1) bekezdésében emlitett iddponttdl szamitott
egy éven belill tdjékoztatjak a Bizottsagot a kdvetkezokrol:

a) az ABAK-ok altal teriiletiikon lakossagi befektetoknek értékesitheté ABA-
tipusok;

b) a tagéllam altal sajat teriiletén az ABA-k lakossagi befektetoknek torténd
értekesitése tekintetében eldirt kiegészitd kovetelmények.

A tagallamok ezenfeliil tdjékoztatjdk a Bizottsdgot az elsd albekezdéssel 0sszefiiggd
minden kés6bbi modositasrol.

33. cikk
Mas tagallamokban térténd forgalmazas feltételei

Amennyiben egy engedélyezett ABAK valamely masik tagéllamban kivanja
hivatasos befektetoknek értékesiteni az altala kezelt ABAK-ok befektetési jegyeit
vagy részvényeit, a kdvetkez6é dokumentumokat kell benytjtania a székhelye szerinti
tagallam illetékes hat6sagaihoz:

a)  bejelentd levél, amely tartalmazza a forgalmazni kivant ABA-k megnevezését
¢s az ABA-k székhelye szerinti tagallamok megnevezését tartalmazo iizleti
tervet;

b) az ABA-k alapszabalyai vagy alapit6 okiratai;

44

HU



HU

c) az ABA leirasa vagy az azzal kapcsolatban a befektetok rendelkezésére allo
informaciok;

d) azon tagidllam megnevezése, amelyben az altala kezelt valamely ABA
befektetési jegyeit vagy részvényeit hivatasos befektetok részére értékesiteni
kivéanja;

e) az ABA forgalmazasaval kapcsolatban kotott megallapodésok, valamint adott
esetben az ¢érintett ABA Dbefektetési jegyei vagy részvényei lakossagi
befektetdk szamara torténd értékesitésének kizardsa érdekében tett
intézkedésekkel kapcsolatos informaciok.

A székhely szerinti tagédllam illetékes hatdsdgai legkésdbb a hidnytalan
dokumentéacio kézhezvételét kovetd tiz munkanapon beliil tovabbitjak az (1)
bekezdésben emlitett hidnytalan dokumentéciot azon tagallam illetékes hatdsagainak,
amelyben az ABA-t forgalmazni kivanjadk. Ehhez csatoljdk a szoban forgd ABAK
engedélyezésérdl szolo tantsitvanyt.

A dokumentacio tovabbitdsat kovetden a székhely szerinti tagallam illetékes
hatésagai késedelem nélkiil értesitik az ABAK-ot a tovabbitas tényérdl. Az ABAK
ezen értesités idOpontjatdl kezddédden kezdheti meg az ABA forgalmazasat a fogado
tagallamban.

Az (1) bekezdés e) pontjdban emlitett megéllapoddsok a fogadd tagallam
jogszabalyainak ¢és feliigyeletének hatalya ala tartoznak.

A tagéllamok biztositjak az (1) bekezdésben emlitett bejelentd levél és tantsitvany
valamely, a nemzetkdzi pénziigyek terén szokvanyos nyelven torténd tovabbitasat.

A tagallamok biztositjdk a (2) bekezdésben emlitett dokumentumok elektronikus
uton torténd tovabbitasanak, illetve benyujtasanak az illetékes hatdsagok altali
elfogadasat.

A (2) bekezdésnek megfeleléen kozolt adatok barmelyikének valtozasa esetén az
ABAK legalabb egy honappal a valtozas hatdlyba Iépése eldtt irasbeli értesitést kiild
a valtozasrol a székhelye szerinti tagallam illetékes hatosagainak.

A székhely szerinti tagallam illetékes hatosagai késedelem nélkiil tdjékoztatjadk a
fogado6 tagallam illetékes hatdsagait az ilyen valtozasokrol.

A 49. cikk (2) bekezdésében emlitett eljarasnak megfelelden a Bizottsag végrehajtasi
intézkedéseket fogad el az aldbbiak meghatarozasara:

a) abejelentd levél szabvanyos mintajanak formdja és tartalma;
b)  atantsitvany szabvanyos mintajanak formdja és tartalma.

Az ABAK-ok csak az 54. cikk (1) bekezdésének masodik albekezdésében emlitett
1doponttol kezdve értékesithetik egy harmadik orszagban székhellyel rendelkezd
ABA részvényeit vagy befektetési jegyeit olyan hivatdsos befektet6k szamara,
amelyeknek székhelye az ABAK székhely szerinti tagallamatol eltéré tagallamban
van.
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34. cikk
Kezelési szolgaltatasok mas tagallamokban torténd nyujtasanak feltételei

A tagallamok biztositjak, hogy az engedélyezett ABAK-ok — akar kozvetleniil, akar
fidktelep létrehozdsan keresztiil — mas tagallamokban székhellyel rendelkezd ABA-
khoz kapcsolddod kezelési szolgaltatasokat nyujthassanak, feltéve, hogy az ABAK
engedéllyel rendelkezik az adott tipustt ABA kezelésére.

A mas tagdllamban székhellyel rendelkez6 ABA-hoz kapcsolodo kezelési
szolgéaltatasokat elsd izben nyujtani kivano ABAK a kdvetkezd informacidkat nyujtja
be a székhelye szerinti tagallam illetékes hatosaganak:

a) azon tagallam megnevezése, amelyben kozvetleniil kivan kezelési
szolgéaltatasokat nyujtani vagy fioktelepet kivan 1étrehozni;

b)  kiilondsen a nytjtani kivant szolgaltatdsokat és a kezelni kivant ABA-k
megnevezését tartalmazo tizleti terv.

Ha az ABAK fidktelepet kivan létrehozni, a (2) bekezdésben foglaltakon feliil a
kovetkezo informaciodkat is benyujtja:

a)  a fidktelep szervezeti struktirgja;

b) az a cim a székhely szerinti tagdllamban, ahonnan be lehet szerezni az
okiratokat;

c) afioktelep iranyitasaért felelds személyek neve.

A székhely szerinti tagallam illet¢kes hatdsagai legkésébb a hianytalan
dokumentécio kézhezvételét kovetd tiz munkanapon beliil tovabbitjak a (2), valamint
adott esetben a (3) bekezdésben emlitett hianytalan dokumentéacidt azon tagallam
illetékes hatdsagainak, amelyben a kezelési szolgaltatasokat nyujtani kivanjak,
valamint az arr6l szol6 tanusitvanyt, hogy a széban forgd ABAK-ot engedélyezték.
A tovabbitasrol azonnal értesitik az ABAK-ot.

Az ABAK a tovabbitasrol szold értesités kézhezvételét kovetéen megkezdheti a
szolgaltatasok nyujtasat a fogado tagallamban.

Az ezen irdnyelv hatalya ala tartozo kérdésekben a fogadd tagallam nem irhat eld
semmiféle kiegészitd kovetelményt az érintett ABAK tekintetében.

A (2), valamint adott esetben a (3) bekezdésnek megfelelden kozolt adatok
barmelyikének véltozasa esetén az ABAK legalabb egy honappal a valtozas hatalyba
1épése elott irasbeli értesitést kiild a valtozasrol a székhelye szerinti tagallam illetékes
hatésagainak.

A székhely szerinti tagdllam illetékes hatosagai tajékoztatjdk a fogado tagallam
illetékes hatosagait az ilyen valtozasokrol.
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VII. fejezet
Harmadik orszagokra vonatkozo kiilonos szabalyok

35. cikk
Harmadik orszagokban székhellyel rendelkezé ABA-k Kozosség teriiletén térténo
forgalmazasanak feltételei

Az ABAK egy harmadik orszagban székhellyel rendelkez6 ABA részvényeit vagy befektetési
jegyeit csak akkor forgalmazhatja egy tagéllami székhellyel rendelkezd hivatdsos
befektetoknek, ha a harmadik orszag az adott tagadllammal olyan megéllapodast kotott, amely
teljes mértékben megfelel az OECD adoiigyi modellegyezményének 26. cikkében
meghatarozott normaknak és biztositja az adoiigyi informéaciok tényleges cseréjét.

Amennyiben valamely ABAK harmadik orszagban székhellyel rendelkezd ABA részvényeit
vagy befektetési jegyeit forgalmazza, a székhely szerinti tagallam sziikség esetén
meghosszabbithatja a 31. cikk (3) bekezdésében emlitett idOtartamot annak ellendrzése
érdekében, hogy teljesiilnek-e ezen iranyelv feltételei.

Mieldtt valamely harmadik orszagban székhellyel rendelkez6 ABA részvényeinek vagy
befektetési jegyeinek forgalmazasat az ABAK részére engedélyezné, a székhely szerinti
tagallam kiilonds figyelmet fordit az ABAK 4ltal adott esetben a 38. cikkel 6sszhangban tett
intézkedésekre.

36. cikk
ABAK-ok igazgatasi feladatainak atruhazasa harmadik orszagban székhellyel rendelkezo
jogalanyokra

A tagallamok csak akkor engedélyezik az ABAK-oknak igazgatasi feladatok harmadik
orszagban székhellyel rendelkezd jogalanyokra torténd atruhazasat, ha az alabbi feltételek
mindegyike megvaldsul:

a) teljesiilnek a 18. cikkben eldirt kdvetelmények;

b) a jogalany a székhelye szerinti harmadik orszdgban engedéllyel rendelkezik
igazgatasi szolgaltatasok nyujtasara vagy ott bejegyezték, és prudencialis
feliigyelet alatt all;

c) megfeleld egyiittmiikodési megallapodas jott 1étre az ABAK tekintetében
illetékes hatosag ¢s a jogalany feliigyeleti szerve kozott.

37. cikk

Harmadik orszagban székhellyel rendelkezo értékbecslo

1. A tagallamok csak akkor engedélyezik harmadik orszagban székhellyel rendelkezd
értekbecslo kijelolését, ha az alabbi feltételek mindegyike megvalosul:

a) teljesiilnek a 16. cikkben eldirt kdvetelmények;
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b) a harmadik orszag tekintetében a (3) bekezdéssel 6sszhangban olyan hatarozat
sziiletett, amely megéllapitja, hogy a teriiletén székhellyel rendelkezd
értékbecslok  altal alkalmazott értékelési standardok ¢és szabalyok
egyenértékiiek a Kozosségben alkalmazandokkal.

A Bizottsag végrehajtasi intézkedéseket fogad el a harmadik orszagok értékelési
standardjai és szabalyai — az (1) bekezdés b) pontjdban emlitett —
egyenértékiiségének értékelése soran alkalmazando kritériumok meghatarozasara.

Ezeket az intézkedéseket, amelyek célja ezen irdnyelv nem Iényegi elemeinek
kiegészités utjan torténd modositasa, a 49. cikk (3) bekezdésében emlitett,
ellendrzéssel torténd szabdlyozasi bizottsagi eljarassal 6sszhangban fogadjak el.

A (2) bekezdésben emlitett kritériumok alapjan a Bizottsdig a 49. cikk (2)
bekezdésében emlitett eljarassal Osszhangban végrehajtasi intézkedéseket fogad el,
amelyek megallapithatjak, hogy a valamely harmadik orszag jogszabalyai szerinti
értékelési standardok és szabalyok egyenértékiiek a Kozosségben alkalmazandokkal.

38. cikk

A harmadik orszagokban székhellyel rendelkezo ABA-kkal kapcsolatos letétkezeldi feladatok

atruhazasa

A 17. cikk (4) bekezdésétdl eltérve a tagallamok a harmadik orszagban székhellyel
rendelkez6 ABA tekintetében engedélyezik, hogy az adott ABA 17. cikkel
Osszhangban kijelolt letétkezeldje egy vagy tobb feladatanak ellatasat atruhazza
valamely, ugyanazon harmadik orszdgban székhellyel rendelkezd alletéteményesre,
feltéve, ha az adott harmadik orszag jogszabalyi rendelkezései egyenértékiiek ezen
iranyelv rendelkezéseivel, és azokat ténylegesen végre is hajtjak.

A kovetkezo feltételeknek is teljesiilnitik kell:

a)  a harmadik orszag tekintetében a (4) bekezdéssel 6sszhangban olyan hatarozat
sziiletett, amely megallapitja, hogy az orszag teriiletén székhellyel rendelkezd
alletéteményesek tényleges és a kozosségi jogban eldirt rendelkezésekkel
egyenértékil prudencialis szabalyozas ¢és feliigyelet alatt allnak;

b)  kell6képpen biztositott a székhely szerinti tagallam és a harmadik orszag
illetékes hatdsagai kozotti egylittmikodés;

c¢) a harmadik orszag tekintetében a (4) bekezdéssel dsszhangban olyan hatarozat
sziiletett, amely megallapitja, hogy annak a pénzmosas és a terrorizmus
finanszirozdsa megel6zését célzd6 normai egyenértékiiek a kdzosségi jogban
eldirt rendelkezésekkel.

A letétkezeld befektetokkel szembeni feleldsségét nem befolyasolja az, hogy
feladatai mindegyikének vagy valamelyikének ellatasat harmadik orszagbeli
letétkezeldre ruhézta at.

A Bizottsag végrehajtasi intézkedéseket fogad el a harmadik orszagok prudencialis

szabalyozasa, felligyelete és standardjai — az (1) bekezdésben emlitett —
egyenértékiiségének értékelése soran alkalmazando kritériumok meghatarozasara.
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Ezeket az intézkedéseket, amelyek célja ezen iranyelv nem Iényegi elemeinek
kiegészités utjan torténd modositasa, a 49. cikk (3) bekezdésében emlitett,
ellendrzéssel torténd szabalyozasi bizottsagi eljarassal 6sszhangban fogadjak el.

A (3) bekezdésben emlitett kritériumok alapjan a Bizottsdg a 49. cikk (2)
bekezdésében emlitett eljarassal 6sszhangban végrehajtasi intézkedéseket fogad el,
amelyek megallapithatjdk, hogy valamely harmadik orszag prudencidlis
szabalyozasa, feliigyelete ¢és standardjai  egyenértékiick ezen iranyelv
rendelkezéseivel.

39. cikk
Harmadik orszagokban székhellyel rendelkezé ABAK-ok engedélyezése

A tagallamok ezen iranyelvvel Osszhangban engedélyezhetik a harmadik
orszagokban székhellyel rendelkezd ABAK-ok szdmara valamely ABA befektetési
jegyeinek vagy részvényeinek hivatasos befektetok részére torténd, ezen iranyelv
feltételeinek megfeleld értékesitését a Kozosség teriiletén, feltéve, ha:

a)  a harmadik orszag tekintetében a (3) bekezdés a) pontjaval dsszhangban olyan
hatarozat sziiletett, amely megallapitja, hogy annak prudencialis szabalyozassal
¢s folyamatos feliigyelettel kapcsolatos jogszabalyai egyenértékiick ezen
iranyelv rendelkezéseivel, és azokat ténylegesen végre is hajtjak;

b) a harmadik orszag tekintetében a (3) bekezdés b) pontjadval dsszhangban olyan
hatdrozat sziiletett, amely megallapitja, hogy az adott harmadik orszag
tényleges, a Kozosség altal az abban az orszagban székhellyel rendelkezé
ABAK-oknak biztositott hozzaféréssel azonos mértékli hozzaférést biztosit
sajat piacaihoz a K6zosségben székhellyel rendelkezé ABAK-oknak;

c) az ABAK benyujtja az 5. és 31. cikkben emlitett informacidkat azon tagallam
illetékes hatosagainak, amelyben engedélyezését kéri;

d) egyiittmiikodési megallapodas jott 1étre az adott tagallam illetékes hatosdga és
az ABAK feliigyeleti szerve kozott, amely biztositja az azon hatdsok nyomon
kovetése szempontjabol fontos informaciok tényleges cseréjét, amelyek az
ABAK tevékenységei kovetkeztében érinthetik a rendszerszintli fontossaggal
bird pénziigyi intézmények stabilitasat, valamint az ABAK tevékenysége altal
érintett piacok rendes miikodését

e) a harmadik orszdg az engedélykérelemmel érintett tagallammal olyan
megallapodast kotott, amely teljes mértékben megfelel az OECD adotigyi
modellegyezményének 26. cikkében meghatarozott normaknak és biztositja az
adodtigyi informaciok tényleges cseréjét.

A Bizottsag végrehajtasi intézkedéseket fogad el az alabbiak meghatarozésara:
a) a harmadik orszagok prudencidlis szabalyozasra és folyamatos feliigyeletre
vonatkozd jogszabalyainak egyenértékiiségével és tényleges végrehajtasaval

kapcsolatos altalanos egyenértékiiségi kritériumok a III., IV. és V. fejezetben
meghatarozott kvetelmények alapjan;
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b)

az annak értékeléséhez sziikséges altalanos kritériumok, hogy egyes harmadik
orszagok tényleges, a Kozosség altal a harmadik orszagokban székhellyel
rendelkez6 ABAK-oknak biztositott hozzaféréssel azonos mértékii hozzaférést
biztositanak-e sajat piacaikhoz a K6zosségben székhellyel rendelkezd ABAK-
oknak.

Ezeket az intézkedéseket, amelyek célja ezen irdnyelv nem Iényegi elemeinek
kiegészités utjan torténd modositasa, a 49. cikk (3) bekezdésében emlitett,
ellendrzéssel torténd szabdlyozasi bizottsagi eljarassal 6sszhangban fogadjak el.

A (2) bekezdésben emlitett kritériumok alapjan a Bizottsdig a 49. cikk (2)
bekezdésében emlitett eljarassal dsszhangban végrehajtasi intézkedéseket fogad el,
amelyek megallapitjak, hogy:

a)

b)

valamely harmadik orszagnak az ABAK-ok prudencidlis szabalyozasaval és
folyamatos feliigyeletével kapcsolatos jogszabalyai egyenértékiick ezen
iranyelv rendelkezéseivel, €s azokat ténylegesen végrehajtjak;

valamely harmadik orszag tényleges, a Kozosség altal az adott harmadik
orszagban székhellyel rendelkez6 ABAK-oknak biztositott hozzaféréssel
legalabb azonos mértékli hozzaférést biztosit sajat piacaihoz a Kozdsségben
székhellyel rendelkezé6 ABAK-oknak.
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VIIL. fejezet

Illetékes hatosagok

1. SZAKASZ: KIJELOLES, HATASKOROK ES JOGORVOSLATI ELJARASOK

40. cikk
Az illetékes hatosdagok kijelolése

A tagallamok kijelolik az ezen irdnyelvben meghatarozott feladatok végrehajtasara koteles
illetékes hatosagokat.

Amennyiben egy tagallam tobb illetékes hatosagot is kijeldl, errdl értesiti a Bizottsagot, és
tajékoztatja a feladatok megosztasarol.

41. cikk
Az illetékes hatosagok hataskorei

1. Az illetékes hatdsagokat fel kell ruhazni minden olyan feliigyeleti és vizsgalati
hataskorrel, amely feladataik ellatdsdhoz sziikséges. E hatdskoroket a kovetkezd
modok barmelyikén gyakorolhatjak:

a)  kozvetlentl,;

b)  mas hatoésagokkal egyiittmiikodve;

c) feleldsségiik alatt olyan szereplokre torténd atruhazas utjan, akikre feladatokat
ruhaztak at;

d) azilletékes igazsagiigyi hatosagokhoz fordulva.

2. Az illetékes hatosagok legalabb az alabbi vizsgalati hataskdrokkel rendelkeznek:

a)  Dbetekintés barmilyen iratba és arr6l masolat beszerzése;

b)  informacidkérés barmely személytdl, és sziikség szerint a személy beidézése €s
kikérdezése az informécid megszerzése céljabol;

c)  helyszini ellendrzések végzése eldzetes bejelentéssel vagy anélkiil;

d) atelefon- és adatforgalom nyilvantartdsanak lekérése.
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42. cikk
Feliigyeleti hataskordk

1. A székhely szerinti tagallam biztositja, hogy az illetékes hatosagok megtehessék a
kovetkezo intézkedéseket:

a) ideiglenes eltiltas szakmai tevékenység folytatasatol;

b) megfeleld intézkedések tétele annak biztositdsa érdekében, hogy az ABAK
tovabbra is megfeleljen a vonatkoz6 jogszabalyoknak;

c) biintetdeljaras kezdeményezése az illetékes igazsagszolgaltatasi szervnél.

2. A tagallamok biztositjadk, hogy az illetékes hatosagok megfelelé hataskorrel
rendelkezzenek a piacok egészséges miikodésének biztositasahoz sziikséges 0sszes
intézkedés meghozataldhoz azokban az esetekben, amikor egy pénziigyi eszkoz
piacan egy vagy tobb ABA tevékenysége veszélyeztethetné az érintett piac
egészséges mikodését.

43. cikk
Koézigazgatasi szankciok

1. Az engedély visszavondsira irdnyuld eljardsok, valamint a tagdllamok
bilintetdszankciok megallapitasara iranyuld joganak sérelme nélkiil a tagéallamok
nemzeti jogukkal &sszhangban biztositjak, hogy meg lehessen hozni a sziikséges
kozigazgatasi intézkedéseket, illetve kozigazgatdsi szankciokat lehessen kiszabni
azon személyekkel szemben, akik felelések az ezen irdanyelv végrehajtdsa soran
elfogadott rendelkezések be nem tartasaért. A tagallamok biztositjak, hogy ezen
intézkedések hatékonyak, aranyosak €s visszatarto erejiiek legyenek.

2. A tagallamok rendelkeznek arrol, hogy az illetékes hatdsdg nyilvanossagra hozhat
barmely intézkedést vagy szankciot, amelyet az ezen iranyelv végrehajtdsa soran
elfogadott rendelkezések megsértése miatt kird, kivéve, ha az ilyen kozzététel
sulyosan veszélyeztetné a pénziigyi piacokat, vagy aranytalan kart okozna az érintett
feleknek.

44. cikk
Jogorvoslati jog

A tagallamok biztositjak, hogy az ezen iranyelv szerint elfogadott térvényi, rendeleti vagy
kozigazgatasi rendelkezések alapjan meghozott minden hatarozathoz megfelelé indokolast
flizzenek, arrol a cimzettet értesitsé€k, és az ellen birésaghoz lehessen fellebbezni.

A birosaghoz val6 fellebbezés jogat alkalmazni kell az olyan engedély irdnti kérelem esetében

is, amely tartalmazza az Gsszes eldirt informaciot, de a kérelem benyujtasatol szamitott két
hénapon beliil arrél nem hoztak hatarozatot.
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2.SZAKASZ

A KULONBOZO ILLETEKES HATOSAGOK KOZOTTI EGYUTTMUKODES

45. cikk
Egyiittmiikodési kotelezettség

A tagallamok illetékes hatosdgai minden esetben egyiittmikdodnek egymaéssal,
amennyiben ez az ezen irdnyelv értelmében fennallo feladataik teljesitéséhez vagy az
ezen iranyelv vagy nemzeti jog szerinti hataskoreik gyakorlasdhoz sziikséges.

A tagallamok eldsegitik az e szakaszban meghatarozott egytittmiikodést.

Az illetékes hatosagok akkor is felhasznaljak hataskoreiket az egylittmiikodés
céljara, ha a vizsgédlt magatartds nem litkozik az adott tagallam hatalyos
szabalyozasaba.

A tagallamok illetékes hatdsagai azonnal egymas rendelkezésére bocsatjak az ezen
iranyelv szerinti feladataik ellatasahoz sziikséges informaciokat.

A 49. cikk (2) bekezdésében emlitett eljarasnak megfeleléen a Bizottsag végrehajtasi

intézkedéseket fogad el az illetékes hatdosagok kozotti informacidcsere eljarasaira
vonatkozodan.

46. cikk

Az ABAK-ok tevékenységének potencialis rendszerszintii kévetkezményeivel kapcsolatos

informdciocsere

Az ABAK-ok ezen iranyelv szerinti engedélyezéséért és feliigyeletéért felelds
illetékes hatdsagok tajékoztatdst nyujtanak mas tagallamok illetékes hatdsagainak,
amennyiben ez lényeges az egyes ABAK-oknak vagy az ABAK-ok 6sszességének
tevékenysége kovetkeztében a rendszerszintli fontossaggal bird pénziigyi
intézményekre, illetve az adott ABAK-ok tevékenységével érintett piacok egészséges
miikodésére nézve fennalld potencidlis kockazatok nyomon kovetése €s az azokra
vald reagalas szempontjabol. Téjékoztatni kell a 2009. januar 23-i 2009/77/EK
bizottsagi hatarozattal® létrehozott eurdpai értékpapir-piaci szabalyozok bizottsagat
(CESR) is, amely a kapott informaciokat tovabbitja a tobbi tagallam illetékes
hatésagainak..

Az egyes ABAK-ok tekintetében illetékes hatosagok negyedévente kozlik a
felelosségiik ala tartozd6 ABAK-ok tevékenységeivel kapcsolatos Osszesitett
informdciokat az EK-Szerzddés 114. cikkének (2) bekezdése értelmében létrehozott
Gazdasagi ¢és Pénziigyi Bizottsaggal.

A Bizottsag végrehajtasi intézkedéseket fogad el az (1) és (2) bekezdés értelmében
cserélendd  informaciok  feltételeinek,  tartalmdnak  és  gyakorisaganak
meghatarozasara.

25

HL L 25.,2009.1.29., 18-22. o.
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Ezeket az intézkedéseket, amelyek célja ezen iranyelv nem Iényegi elemeinek
kiegészités utjan torténd modositasa, a 49. cikk (3) bekezdésében emlitett,
ellendrzéssel torténd szabalyozasi bizottsagi eljarassal 6sszhangban fogadjak el.

47. cikk
A feliigyeleti tevékenység soran folytatott egyiittmiikodés

Az egyik tagallam illetékes hatdsdgai kérhetik valamely madas tagallam illetékes
hatésagainak egyiittmiikodését az utobbi tagallam teriiletén torténd feliigyeleti
tevékenység vagy helyszini ellendrzés vagy vizsgalat céljabol, az ezen irdnyelv
szerinti hataskoreik keretein beliil.

Amennyiben egy illetékes hatésaghoz helyszini ellendrzéssel vagy vizsgalattal
kapcsolatos megkeresést intéznek, a megkeresett hatosag a kdvetkezok egyikét teszi:

a)  sajat maga elvégzi az ellendrzést vagy vizsgalatot;

b) megengedi, hogy a megkeres6 hatosdg hajtsa végre az ellenérzést vagy
vizsgalatot;

c) lehetévé teszi konyvvizsgalok vagy szakértok szamara, hogy elvégezzék az
ellendérzést vagy vizsgalatot.

Az (1) bekezdés a) pontjaban emlitett esetben az egylittmiikodést kérd tagallam
illetékes hatosdga kérheti, hogy sajat allomanyanak tagjai is segithessék az
ellendrzést vagy vizsgalatot végzd személyek munkajat. Az ellenérzés vagy vizsgalat
azonban mindvégig annak a tagallamnak az altalanos ellendrzése ala tartozik,
amelynek a teriiletén lefolytatjak.

Az (1) bekezdés b) pontjaban emlitett esetben azon tagéallam illetékes hatdsaga,
amely teriiletén az ellendrzést vagy vizsgalatot folytatjak, kérheti, hogy sajat
allomanyanak tagjai is segithessék az ellendrzést vagy vizsgalatot végzé személyek
munkajat.

Az illetékes hatdésagok csak a kovetkezd esetekben tagadhatjdk meg az
informéciocserét, vagy a vizsgalat vagy helyszini ellendrzés elvégzésében vald
egyiittmiikodésre iranyulé megkeresés teljesitését:

a) a vizsgalat, helyszini ellenérzés vagy informacidcsere kedvezétlen hatassal
lehet a megkeresett tagallam szuverenitasara, biztonsadgara vagy kozrendjére;

b) az ¢érintett tevékenységek és személyek tekintetében mar kezdeményeztek
bir6sagi eljarast a megkeresett tagallamban;

c) az érintett személyek és tevékenységek tekintetében a megkeresett tagallamban
mar jogerds itélet sziiletett.

Az illetékes hatosagok tdjékoztatjak a kérelmezd hatosagokat az elsé albekezdés
értelmében hozott dontésiikrdl és annak indokolasardl.

A Bizottsag végrehajtasi intézkedéseket fogad el a helyszini ellendrzésekhez és
vizsgalatokhoz kapcsolddo eljarasok vonatkozasaban.
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Ezeket az intézkedéseket, amelyek célja ezen iranyelv nem Iényegi elemeinek
kiegészités utjan torténd modositasa, a 49. cikk (3) bekezdésében emlitett,
ellendrzéssel torténd szabalyozasi bizottsagi eljarassal 6sszhangban fogadjak el.

48. cikk
Kozvetités
1. Az eurOpai értékpapir-piaci szabalyozok bizottsaga (CESR) kozvetitési
mechanizmust hoz 1étre.
2. Amennyiben illetékes hatosagok kozott egyet nem értés alakul ki valamely, ezen

iranyelv hatdlya ald tartozo érintett illetékes hatdsag értékelése, fellépése vagy
tétlensége miatt, az illetékes hatdsagok az iigyet a CESR elé terjesztik, és ott a gyors
¢s eredményes megoldas érdekében megvitatjdk. Az illetékes hatdsagok kellden
megfontoljak a CESR tanacsat.

IX. fejezet
Atmeneti és zaro rendelkezések

49. cikk
Bizottsag

1. A Bizottsag munkajat az Eurdpai értékpapir-bizottsag 1étrehozéasardl szo6l6, 2001.
janius 6-i 2001/528/EK bizottsagi hatarozattal®® 1étrehozott europai értékpapir-
bizottsag segiti.

2. Az e bekezdésre torténd hivatkozaskor a Bizottsagra ruhazott végrehajtasi hataskorok
gyakorlasara vonatkozo eljarasok megallapitasarol szo6lo, 1999. junius 28-i
1999/468/EK hatarozat 5. és 7. cikkét kell alkalmazni, annak 8. cikke rendelkezéseire
is figyelemmel.

Az 1999/468/EK hatarozat 5. cikkének (6) bekezdésében megéllapitott iddszak
harom hénap.

3. Az e bekezdésre torténd hivatkozaskor az 1999/468/EK hatarozat 5a. cikkének (1)—
(4) bekezdését, valamint 7. cikkét kell alkalmazni, annak 8. cikke rendelkezéseire is
figyelemmel.

50. cikk
Feliilvizsgalat

Az 54. cikkben emlitett id6pont utan két évvel a Bizottsag — nyilvanos konzultaci6 alapjan és
az illetékes hatosagokkal folytatott megbeszélések fényében — feliilvizsgdlja az irdnyelv
alkalmazasat és hatalyat. A feliilvizsgalat kell6 mértékben figyelembe veszi a nemzetkozi
helyzet alakulésat, valamint a harmadik orszagokkal és a nemzetkdzi szervezetekkel folytatott

26 HL L 191.,2001.7.13., 45. o.
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megbeszéléseket. A Bizottsag jelentést tesz az Europai Parlamentnek és a Tanacsnak, a
megfeleld javaslatokkal egyiitt.

’ 51. cikk
Atmeneti rendelkezés

A Kozosség teriiletén [ezen irdnyelv atiiltetésének hatarideje] el6tt tevékenységet folytatd
ABAK-ok elfogadnak minden olyan intézkedést, amely sziikséges ahhoz, hogy ennek az
iranyelvnek megfeleljenek, €s ezen iranyelv atiiltetésének hataridejétél szamitott egy éven
beliil engedélykérelmet nytjtanak be.

52. cikk
A 2004/39/EK iranyelv modositdsa

A 2004/39/EK iranyelv 19. cikkének (6) bekezdése a kovetkezo francia bekezdéssel egésziil
ki:

»,— a szolgaltatds nem az [xx/xx/EK iranyelv] 3. cikkének a) pontja szerinti ABA-hoz
kapcsolodik.”

53. cikk
A 2009/.../EK iranyelv’’ médositisa

A 2009/XX/EK iranyelv a kovetkez6képpen modosul:
Az irdnyelv kiegésziil a kovetkez6 50a. cikkel:

»Az agazatkdzi egységesség Dbiztositdsa érdekében, tovabba abbol a célbol, hogy
megsziintessék az érdekek 0sszehangolatlansagat a hiteleket forgalomképes értékpapirokka és
mas pénziigyi eszkozokké atcsomagold vallalkozasok (az értékpapirositast kezdeményezok),
illetve azon AEKBV-k kozott, amelyek befektetnek ezekbe az értékpapirokba vagy mas
pénziigyi eszkozokbe, a Bizottsag végrehajtasi intézkedéseket fogad el az alabbi
kovetelmények meghatarozasara:

a) azon kovetelmények, amelyeket az értékpapirositast kezdeményezének
teljesitenie kell annak érdekében, hogy az AEKBV befektethessen az ilyen
tipusu, 2011. januar 1-je utdn kibocsatott értékpapirokba vagy mas pénziigyi
eszk6zokbe, ideértve azokat a kovetelményeket is, amelyek biztositjak, hogy az
értékpapirositast kezdeményezd legalabb 5 szazalékos nettd gazdasagi
érdekeltséget tartson fenn;

b) azon mindségi kdvetelmények, amelyeket az ilyen értékpapirokba vagy mas
pénziigyi eszkozokbe befektetd6 AEKBV-knak teljesitenitik kell.

o HLCI[...],[...].[...]. 0
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Az ezen irdnyelv nem alapvetd fontossagu elemeinek kiegészitéssel torténd modositasara
vonatkoz6 intézkedéseket a 107. cikk (2) bekezdésében emlitett, ellendrzéssel torténd
szabalyozasi bizottsagi eljarassal 6sszhangban kell elfogadni.”

§ 4. cikk
Atiiltetes

1. A tagéllamok legkésébb [...]-ig hatalyba Iéptetik azokat a torvényi, rendeleti és
kozigazgatasi rendelkezéseket, amelyek sziikségesek ahhoz, hogy ennek az
iranyelvnek megfeleljenek. E rendelkezések szovegét, valamint az e rendelkezések és
az iranyelv kozotti megfelelést bemutatd tablazatot haladéktalanul megkiildik a
Bizottsagnak.

A VII. fejezetet rendelkezéseit atiiltetd tagallami rendelkezések azonban csak az elsd
albekezdésben emlitett napot kovetd harom év elteltével alkalmazandok.

Amikor a tagédllamok elfogadjak az els6 albekezdésben emlitett rendelkezéseket,

azokban hivatkozni kell erre az irdnyelvre, vagy azokhoz hivatalos kihirdetésiik

alkalméaval ilyen hivatkozast kell fiizni.
2. A tagallamok kozlik a Bizottsaggal nemzeti joguknak azokat a f6bb rendelkezéseit,

amelyeket az ezen iranyelv altal szabalyozott teriileten fogadnak el.

55. cikk
Hatalybalépés
Ez az iranyelv az Europai Unio Hivatalos Lapjaban valo kihirdetését kovetd huszadik napon
1ép hatélyba.
56. cikk
Cimzettek

Ennek az iranyelvnek a tagallamok a cimzettjei.

Kelt Briisszelben, -an/én

az Europai Parlament részérdl a Tanacs részérol
az elnok az elnok
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