Dr. Ambrus-Flizi Krisztina*:

A név ezentul kotelez a befektetési alapoknal is

Egy befektetési alap neve az adott alappal kapcsolatos informdcidokat kézli a befektetdk felé,
ezért a forgalmazds kapcsdn is fontos jelzés. Ezzel taldlkozik el6szér a befekteté, amikor
megismer egy befektetési alapot, igy egy hangzatos név jelentés hatdssal lehet tranzakcios
dontéseire. Az alapkezel6k a korabbi szabdlyozds alapjdn szinte szabad kezet kaptak az alapok
elnevezésére, igy barmilyen fantdzianévvel ellathattak termékeiket. Ebben is valtozdst hozott az
Uj szabdlyozds idén szeptembertél.

Miért volt sziikség a jogszabdlyi eléirdsokra?

A befektetési alapok esetében a legfontosabb dokumentum a kezelési szabalyzat, melyben minden
lényegi és technikai jellegli informacidnak szerepelnie kell. Ez a befektet6 szamara igazi
kincsesbdnya, azonban az informéciok halmazéban egy atlagos befektetd kdnnyen elveszhet. igy
szamara mankot jelenthet a maximadlisan 3 oldal terjedelm( kiemelt informacidkat tartalmazé
dokumentum (KID), ami nagy vonalakban bemutatja az alap legfontosabb tulajdonsagait. A
befektetési alapok atlathatésaganak javitdsa és a befekteté dontéseinek segitése céljabdl meriilt
fel az az igény, hogy jogszabalyi szinten lenne sziikséges az alapokat a portfélidjuk Osszetétele
alapjan kategorizalni és ezt a neviikben is megjeleniteni.

A korabbi szabalyozds is ismerte a befektetési alapok elsGdleges eszkozkategdria szerinti
csoportositasat, amely alapjan az értékpapiralap és az ingatlanalap volt elérhet6 a lakossagi
befektet6k szdmadra. Korabban az értékpapiralap elnevezés alatt 6mlesztve voltak megtalalhatdk a
kilonbo6z6 eszkdzokbe fektetd alapok. Példaul értékpapiralapnak mindsilt — és mindsul még
jelenleg is - a kotvényalap és a szarmaztatott részvényalap is, pedig jellegliket tekintve nagyon
kiilonboztek egymastdl. Egy befekteté azonban magdbdl a névbdl kordbban nem feltétlendil
lathatta ezeket a kiilonbségeket.

Milyen ujdonsdgot hozott az uj szabdlyozds?

E problémadk orvoslasara modositottak a kollektiv befektetési formak befektetési és hitelfelvételi
szabdlyairdl sz616 kormanyrendeletet. Az Uj szabalyok kialakitdsa soran a jogalkotod feltérképezte a

befektetési alapok piacat olyan szemmel, hogy az elsédleges eszkdzkategdriakon belldl milyen
tipusu alapok vannak jelen. A tipusok esetében ezt kovet6en pontosan meghatdroztak, hogy
milyen eszkozoket, illetve ezekbdl minimalisan mennyit kell kotelezé jelleggel a portfélidban
tartani. Emellett az el6irasok kozott szerepel az is, hogy a kotelez6 befektetések mellett milyen
eszkdzok elhelyezésére van még lehet6ség az alapban, és ezek legfoljebb mekkora részét tehetik
ki a portféliénak. Ujdonsagot jelent, hogy az alap nevében magyar nyelven, egységes formaban
haszndlva meg kell jelennie a tipus megnevezésének is. A befektet6k minél teljesebb tajékoztatasa
érdekében emellett lehetGség van az alap nevében egyéb alkategdria tipust is feltlintetni. Az
alkategdria a piaci szerepl6k altal ma is hasznalt és széles korben ismert elnevezés lehet (példaul
futamidd, foldrajzi megjel6lés).


https://njt.hu/jogszabaly/2014-78-20-22.15#PR

Nézzlink egy gyakorlati példat, hogy mit is jelentenek a valtozasok. A kordbbi szabdalyozas alapjan
két kotvényalap portfolié-osszetétele Ugy is alakulhatott, hogy az egyik alapban 40%-ban volt
kotvény tipusu eszkdz, mig a masikban ez az arany 90% koril mozgott. Mindkettd elnevezésében
szerepelhetett a kotvényalap megnevezés, jollehet azok befektetési politikdja és portfdlid-
Osszetétele kilonbozott egymastdl. Az Uj szabalyozasnak kdszonhetéen, ha jelenleg egy alapot
kotvényalapnak neveznek el, akkor a portfélidjaban legaldabb 55%-ban hitelviszonyt megtestesité
értékpapirnak, illetve ilyen eszkdzzel szembeni kitettséget biztositd eszkdznek kell szerepelnie.
Emellett kotelez6 még minimum 8%-ban allampapirt tartani, és lehet6ség van maximalisan 37%-
ban egyéb eszkozt is elhelyezni a portfélidba.

A jogszabalyi valtozas 6sszesen 14 tipust hozott Iétre. Ezek kozll egyesek 6ndlldan is hasznalhatdk
(példaul kotvényalap, részvényalap, vegyes értékpapiralap, drupiaci alap). Vannak olyan tipusok,
amelyek a f6 tipusok specialis valtozatai. llyen példdul a t6kevédett alap vagy az unikalis alap, amely
a kotvényalapokhoz hasonld eszkozoket tartanak, csak szigorubb limitekkel, specialis céllal
muikodhetnek. Az indexkovet6 alap specialis részvény- vagy kotvényalapként miikodik, amely
portfélidjaban egy meghatdrozott indexet koévet. A t6kepiaci kdrnyezettdl fluggetlenil pozitiv
hozam elérésére torekvé abszolut hozamu alapok portfélidira vonatkozéan csak annyi a korlat,
hogy tudatosan és tartdsan ne alakitson ki vagy érjen el olyan eszk6zportfélidt, amely egyéb
befektetési alaptipusokra vonatkozik.

Az alapok alapja esetén olyan tipusrdl beszélhetiink, amely 6nalléan is allhat, de adott esetben
megjelolhetd az altipus is (példaul kotvényalapok alapja). A szarmaztatott alap pedig olyan tipus,
amely csak egy masik tipussal allhat egyltt (példaul szdrmaztatott részvényalap). Ilyenkor
tudhatjuk, hogy mindkét tipus jellemzGivel bir az adott alap. A vegyes alap, az ingatlanalap, a
kockazati t6kealap és a magantbkealap els6dleges eszkdzkategoria, de egyuttal tipus is. A vegyes
alap Uj kategdriaként jelent meg, amely a portfélid-Osszetétele alapjan atmenetet képez az
értékpapiralap és az ingatlanalap kozott. A kockazati tékealap és magantékealap pedig elsGsorban
az intézményi befektetdk részére érhetd el.

Milyen feladat hdrult az alapkezel6kre az uj szabdlyozds miatt?

Az alapkezel6k szamara kihivast jelentett 2024 nyara, mivel ez év szeptember 1-ig valamennyi
érintett befektetési alapot meg kellett feleltetni az Uj szabalyoknak. Elsé lépésként az
alapkezel6knek szlikséges volt a befektetési politika és a portfolid-6sszetétel alapjan
meghatdrozni, hogy az adott befektetési alap milyen tipusba tartozik, majd a tipus kivalasztasat
kovet6en ezen elnevezést fel is kellett tiintetni az alap nevében. A megfeleltetés a kezelési
szabdlyzatok mdédositasaval is jart, igy sziikséges volt azokat a Magyar Nemzeti Bank (MNB) altal
engedélyeztetni. A befektet6k 2024. szeptember 1-t6l talalkozhattak a befektetési alapok Uj
elnevezéseivel.

Miért elénydsek az uj szabdlyok a befekteték szamdra?

Az Uj szabdlyok hozzajarultak ahhoz, hogy a befektetési alapok kivalasztasa egy egyszer(ibb
folyamat legyen a befektetd szamara. Olyan szabalyozas jott 1étre, amely a ,,nomen est omen” (,a
név kotelez”) régi latin monddast idézi fel. Magyarul elvaras lett, hogy a névhasznalat egyértelmien
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tlikrozze a portfolié dsszetételét. Ennek kdszénhetSen lehetdség nyilt arra, hogy a befektetd az

III

»almat almaval, a kortét kortével” hasonlitsa 6ssze, amikor befektetési alapot kivan vdlasztani. Az
Uj szabdlyoknak készonhetéen ugyanis a befektetd az alapok neve, a névben szerepl§ tipus alapjan
tudja azokat az alapokat figyelembe venni, amelyek esetében el tudja képzelni a befektetés
lehetdségét. Miutan pedig kivalasztotta a potencidlisan széba johet6 befektetési alapokat, az egyes
alapok KID-jei segitséget nyujtanak szamara az alapok f6 paramétereinek (példaul kockazati szint,

teljesitmény-forgatékonyv, koltségek) 6sszevetésére.

Az U szabalyozdas egy masik pozitiv hozadéka, hogy a Magyarorszdgon értékesitett alapok esetében
a névben magyar nyelven mindenképpen megjelenik az alaptipus megnevezése. Az eddigi
gyakorlat szerint a befektetési alapok sokszor idegen nyelvi kifejezést hordoztak a neveikben. A
nyelvtuddssal nem rendelkezé befektet6k szamdra ezért nehézséget okozott az alap elnevezésének
értelmezése. Az viszont, hogy az alap elnevezésében ezentul legaldbb a tipusnak szerepelnie kell
magyar nyelven, segitségil szolgalhat a befektet6knek a dontési folyamataikban, igy masokkal
azonos esélyekkel indulhatnak a szdmukra megfelel6 alap kivalasztasara.

Milyen kérdések varnak még tisztdzdsra a jévére nézve?

Ami a tovabbi teendéket illeti, ezekre hatdssal van az Eurdpai Ertékpapir-piaci Hatdsag (ESMA)
2024 augusztusaban kiadott irdnymutatdsa, amely az alapok nevében a kdrnyezeti, tarsadalmi és
vallalatirdnyitdsi (ESG), illetve a fenntarthatésaggal kapcsolatos kifejezések hasznalatardl fogalmaz
meg elGirdsokat. Ezeket még be kell épiteni a nemzeti jogi és felligyeleti keretrendszereinkbe.
Fontos feladat lesz a jov6ben nyomon kovetni azt, hogy ne csak zoldnek tinjon egy befektetési
alap, vagyis ne csak marketingeszkozként szerepeljen a nevében az ,ESG” vagy ,fenntarthaté”
megnevezés, hanem ténylegesen legyen elkotelezett a fenntarthatdsagi célkitlizések irant.

* A szerz6 a Magyar Nemzeti Bank tékepiaci feliigyelGje

»Szerkesztett formdban megjelent 2024. november 19-én az Economx.hu oldalon.”
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