A Magyar Nemzeti Bank (MNB) ingatlantarsasag kétvénykibocsatasaval kapcsolatos allasfoglalasa
I. TENYALLAS

Az Alapkezel6 altal kezelt ingatlanalap részesedéssel bir egy, a kollektiv befektetési formak befektetési és
hitelfelvételi szabalyairdl sz616 78/2014. (l11. 14.) Korm. rendelet (Korm. rendelet) 48. § (3) bekezdése szerinti
ingatlantarsasagban (Ingatlantarsasag). Az Ingatlantarsasag kotvénykibocsatas lehetGségét mérlegeli.

Il. JOGKERDES
Az Ingatlantarsasag jogosult-e kotvénykibocsatasra?
IIl. Az ALAPKEZELS ALLASPONTIA

Az Alapkezel§ allaspontja szerint az Ingatlantdrsasag kotvénykibocsatdsa megengedett az aldbbi indokokbdl
addéddan:

() A Korm. rendelet 15. § (1) bekezdése szerint ,[a]z AEKBV kétvényt, mds hitelviszonyt megtestesitd
értékpapirt nem bocsdathat ki”. AKorm. rendelet 27. §-ban és 35. §-ban foglaltak szerint ugyanezen tilalom
érvényesil az AEKBV-nek nem mindsiilé nyilvanos és zartkorli értékpapir befektetési alapok
vonatkozdsaban is. Ugyanakkor a nyilvanos és zartkor( ingatlanalapok, valamint ingatlantdrsasagi
részesedéssel rendelkezé ingatlanalapok vonatkozasaban a Korm. rendelet rendelkezései ilyen tiltast
nem tartalmaznak.

(ii) A Korm. rendelet 48. § (4) bekezdésének gb) pontja szerint a letétkezel6 beleegyezése sziikséges a
kolcsonfelvételhez és az ,[aJnnak megfelel6 mds pénziigyi kételezettségvdllaldshoz”. Az Alapkezel6
véleménye szerint az elGbbiekbdl kovetkeztethet6, hogy az ,[ilngatlantdrsasdgok esetében a
hitelinstrumentumok kérét a jogszabdly nem korldtozta a kélcsénre. A kétvény, mint hitelviszonyt
megtestesité értékpapir Ingatlantdrsasdg dltali kibocsdtdsa tehdt megitélésiink szerint az el6bbiek

szerinti »kélcsonfelvételnek megfelel6 mds pénziigy kételezettségvdllalds« kategdridjéba esé
hitelinstrumentum lenne, igy annak Ingatlantdrsasdg dltali kibocsdtdsa megengedett”.

Az Alapkezel 6 Beadvanydban tovabba hangsulyozza, hogy az Ingatlantdrsasdg, mint a Polgari Torvénykonyvrél
sz0l6 2013. évi V. torvény (Ptk.) 3:88. § rendelkezései szerinti gazdasagi tarsasag, amely ilyen mindségében
»[a] gazdasdgi élet teljes jogu, jogi személyiséggel bird szereplGje”. Tovabba ,[fligyelemmel a Ptk. 3:1. § (1)-
(2) bekezdések rendelkezéseire a jogi személy jogképes, amely jogképesség kiterjed minden — nem csupdn
ember tekintetében értelmezhetd — jogra és kételezettségre. A Ptk. tehdt a jogi személyek (mint amilyen az
Ingatlantdrsasdg is) abszolut jogképességének elvét deklardlja, és azt csak és kizdardlag az emberhez
kapcsolhatd jogok/kételezettségek tekintetében korlatozza”. Ugyanakkor ,[a]z Ingatlantdrsasdg jogképessége
csak és kizardlag annyiban lehet korldtozott, amennyiben az a Ptk.-bdl, vagy a kollektiv befektetési formadkrol
és kezel6ikrél, valamint egyes pénziigyi tdrgyu térvények mddositdsdrdl szolé 2014. évi XVI. térvénybdl, vagy
a Kbftv.Vhr.-bél [Korm. rendelet] magdbdl kifejezetten kittinik”.

IV. Az MNB ALLASPONTIA

A t6kepiacrdl sz6l6 2001. évi CXX. torvény (Tpt.) 12/B. § (1) bekezdése szerint ,[a] kétvény névre szdlo,
hitelviszonyt megtestesité értékpapir, amely lejarat nélkiili vagy — jogszabdly dltal megszabott keretek k6zott
— lejarattal rendelkezik. A kétvényben a kibocsdto (az adds) arra kételezi magdt, hogy az ott megjelélt
pénzdsszegnek az el6re meghatdrozott kamatdt vagy egyéb jutalékait, valamint az dltala vdllalt esetleges
egyéb szolgdltatdsokat (a tovdbbiakban egyiitt: kamat), tovdbbd a pénzdsszeget a kétvény mindenkori
tulajdonosdnak, illetve jogosultjanak (a hitelezének) a megjeléit idében és modon megfizeti és teljesiti”.



A Tpt. 12/B. § (8) bekezdés e) pontja szerint ,[k]6tvény kibocsdtdsdra jogosult: (...) e) jogi személyiséggel
rendelkezé gazddlkodo szervezet (...)".

A Tpt. 5. § (1) bekezdés 57. pontja szerint hitelviszonyt megtestesitd értékpapir ,,[m]inden olyan értékpapir,
amelyben a kibocsdto (az adds) meghatdrozott pénzdsszegnek a rendelkezésére bocsdtdsdt elismerve arra
kételezi magdt, hogy a pénz (kélcsén) ésszegét, valamint kamatozo értékpapir esetén annak meghatdrozott
maodon szamitott kamatdt vagy egyéb hozamdt (a tovabbiakban egyiitt: kamat), illetéleg az dltala vdllalt
egyéb szolgdltatdsokat az értékpapir birtokosdnak (a hitelez6nek) a megjelélt idében és médon megfizeti,
illetve teljesiti”.

A Korm. rendelet 42. § (1) bekezdése szerint ,[a]z ingatlantdrsasdgi részesedéssel rendelkezé ingatlanalapnak
a kélcsén felvételi limit szdmitdsakor figyelembe kell venni az ingatlanalap részesedésével miikédé
ingatlantdrsasdg dltal felvett kélcsént is az ingatlanalap ingatlantdrsasdgban vald részesedése ardnydban,
kivéve, ha azt az ingatlanalap nyujtotta az ingatlantdrsasdgnak”.

A Korm. rendelet 48. § (4) bekezdése gb) pontjaban meghatarozott ,[k]6Icsénnydjtds, kélcsénfelvétel vagy
annak megfelel6 mds pénziigyi kételezettségvdllalds” Ugyletek hatdlyossdgdhoz az ingatlanalap
letétkezel6jének a Ptk. 6:118. § (1) bekezdése szerinti beleegyezése sziikséges.

A Korm. rendelet 50. § (3) bekezdése értelmében ,[a]z ingatlantdrsasdg dltal felvett kblcs6nék Gsszege az
ingatlantdrsasdgban részesedéssel rendelkezé ingatlanalapra vonatkozé e rendelet szerinti hitelfelvételi
korldtba beszamit, az adott alap tulajdonosi részesedésének ardnydban. Amennyiben az ingatlantdrsasdg az
ingatlanalap kizdrdlagos tulajdondban dll, az el6bbi korldt szdmitdsa sordn figyelmen kiviil marad az
ingatlantdrsasdg dltal az ingatlanalaptdl felvett kélcsénék dsszege”.

A Tpt. 12/B. §-aban foglaltak figyelembevételével az MNB egyetért az Alapkezel§ azon éllaspontjaval, hogy az
ingatlantdrsasdg, mint gazdasdgi tarsasag jogosult kotvény kibocsatani.

Ugyanakkor az MNB felhivja az Alapkezel6 figyelmét, hogy a Korm. rendelet 48. § (3) bekezdése szerinti
ingatlantdrsasdgok és azokba fektet6 ingatlanalapok vonatkozdsdban az MNB, mint a pénziigyi
kozvetitérendszer felligyeletét elldtdé hatdsdg nem tdmogatja a — pénziigyi rendszert fenyegetd egyik
kockazatanak bizonyuldé —tulzott t6keattétellel vald finanszirozast, amelyet a vonatkozd jogszabalyok egyarant
korlatoznak.

Ennek okdn, hitel-, illetve kolcsonfelvétel vagy ehhez hasonld t6keattételt eredményezd lgylet kizardlag a
Korm. rendeletben, valamint az egyéb vonatkozé jogszabalyokban meghatarozott korldtok kézott valdsithatd
meg.

Az MNB alladspontja szerint a szdban forgd kotvények kibocsatdsa tekintetében, ilyen korlatnak minésil a
Korm. rendelet 42. § (1) bekezdésében, a 48. § (4) bekezdés (gb) pontjaban, valamint a Korm. rendelet 50. §
(3) bekezdésében megfogalmazott jogszabalyi rendelkezések, amelyek értelmében az Ingatlantarsasag altali
kotvénykibocsatds hatdlyossagahoz a letétkezel§ beleegyezése sziikséges, valamint az Ingatlantarsasag altal
felvett kolcsondsszegek — gazdasagi szempontbdl ilyennek mindsilé, a kibocsatdas soran vdllalt
kolcsonosszegek, valamint kamatozé értékpapir esetén annak meghatarozott médon szdmitott kamatok vagy
egyéb hozamok — beszamitanak a Korm. rendelet ingatlanalapra vonatkozdan elGirt kdlcsdonfelvételi limitbe.

Osszegezve a fentieket, az ingatlantarsasag, mint gazdasagi tarsasag a Tpt. 12/B. § (8) bekezdésének e)
pontja alapjan kotvény kibocsatasra jogosult, tovabba ilyenként jogosult az ingatlanalap altal tulajdonolt,
a Korm. rendelet 48. § (3) bekezdése szerinti ingatlantarsasag is, ez utébbi kapcsan a Korm. rendeletben
meghatdrozott korlatok figyelembevételével, tehat a kétvények kibocsatasara a letétkezels a Ptk. 6:118. §
(1) bekezdése szerinti beleegyezésével, valamint a kibocsatassal vallalt teljes 6sszeg kotelezettségek az
adott ingatlanalap kélcson felvételi korlatjaba valé beszamitasaval keriilhet sor.
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Az MINB a véleményét kizardlag az Alapkezel6 altal rendelkezésre bocsatott informadciok alapjan alakitotta ki,
igy az abban foglalt egyedi jogértelmezés csak az Alapkezel6 altal el6adott tényallasra vonatkozik. Az MNB
véleménye nem tekintheté kotelezd erejli allasfoglalasnak, a benne foglaltaknak mas hatdsagra, illetve a
birdsagra nézve nincs kotelez6 tartalma.



