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. Bevezet6 rendelkezések

Az OTP Alapkezel6 Zrt. (a tovabbiakban: Alapkezel6) a megbizas végrehajtasi szabalyzataban
hatdrozta meg azokat az elveket, amelyeket a befektetési dontéseknek az Alapkezeld lgyfelei
szamara legkedvez6bb végrehajtasa érdekében kovet a partnerek kivalasztdasa és az lgyletek
végrehajtdsa soran.

A megbizas végrehajtasi szabdlyzat hatarozza meg:

A befektetési alapkezelési tevékenysége soran az altala kezelt befektetési alapok nevében torténé
Uzletkotési dontések végrehajtdsa (végrehajtasi politika) soran alkalmazanddé szabalyokat,
valamint az ilyen alapok vonatkozasaban Uzletkotésre vonatkozd megbizds tovabbitasa (kiegészité
végrehaijtasi politika) esetén iranyado elGirasokat.

Mindezen tulmenGen a megbizas végrehajtasi szabalyzat tartalmazza az Alapkezeld altal a Bszt.
szerint végzett portfolidkezelési tevékenység keretében, az Ugyfél szémara legkedvezébb
eredmény eléréséhez sziikséges szabalyokat, az Alapkezel6 altal végrehajtott és végrehajtasra
elhelyezett megbizasok vonatkozasaban a 2017/565. felhatalmazdson alapuld rendelet 65. cikke
(5) bekezdésében foglaltaknak megfeleléen.

Az Alapkezel6 célja, hogy az altala kezelt alapok illetve az alapok befektetGinek, valamint egyéni
portfolidkezelt ligyfeleinek érdekeit legjobban szolgdlva jarjon el.

A megbizas végrehajtasi szabdlyzat |. sz. melléklete az Alapkezel6 Gsszevont végrehajtasi és
kiegészit6 végrehajtasi politikaja (a tovabbiakban Szabalyzat).

A teljesitési partnerek jegyzéke a végrehajtasi politika 1. sz. fliggelékét képezi.
Il. Kapcsolddo jogszabalyok, szabalyozé eszkdzék

= alapkezelési tevékenység tekintetében:

o 2011/61/EU eurdpai parlamenti és tandcsi irdnyelvnek a mentességek, az altalanos
mikodési feltételek, a letétkezel6k, a t6keattétel, az atlathatésag és a fellgyelet
tekintetében torténd kiegészitésérdl sz616 231/2013/EU Rendelet (ABAK rendelet)

o az AEKBV-alapkezel6re vonatkozdé szervezeti, dsszeférhetetlenségi, Uzletviteli és
kockazatkezelési kbvetelményekrél 79/2014. (l1l. 14.) Korm. rendelet

= portfolidkezelési tevékenység tekintetében

= a befektetési vallalkozdsokrél és az arutdzsdei szolgdltatdkrol, valamint az altaluk
végezhet§ tevékenységek szabalyairdl sz616 2007. évi CXXXVIII. térvény (Bszt.)

= a befektetési vallalkozasok szervezeti kovetelményei és m(ikodési feltételei, valamint az
iranyelv alkalmazasaban meghatarozott kifejezések tekintetében torténé kiegészitésérdl
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= ESMA Questions and Answers On MiFID Il and MiFIR investor protection and
intermediaries topics (best exection rész)

* RTS27 A BIZOTTSAG (EU) 2017/575 FELHATALMAZASON ALAPULO RENDELETE (2016.
junius 8.) a pénzigyi eszkozok piacairdl sz6lé 2014/65/EU eurdpai parlamenti és tanacsi
iranyelvnek a végrehajtasi helyszinek altal az Ugyletek végrehajtdsanak mindségére
vonatkozdoan kozzéteendd adatokat meghatarozd szabdlyozastechnikai standardok
tekintetében torténd kiegészitésérdl

= RTS28 A BIZOTTSAG (EU) 2017/576 FELHATALMAZASON ALAPULO RENDELETE (2016.
junius 8.) a 2014/65/EU eurdpai parlamenti és tandcsi iranyelvnek a végrehajtasi
helyszinek azonositdasdhoz és a végrehajtds minGségéhez kapcsolddd informacidk
befektetési  vallalkozasok 4dltali éves nyilvdnossagra hozatalara vonatkozo
szabalyozastechnikai standardok tekintetében térténd kiegészitésérdl

M. A szabalyzat hatdlya
(8) A szabdlyzat hatalya kiterjed az Alapkezel6

= Bszt. szerinti portfoliékezeléssel,
= ABA-k portfolidinak kezelésével, és
= AEKBV portfolidinak kezelésével

Osszefliggésben torténd Gzletkotési dontéseinek végrehajtdsdval, illetve Uzletkétésre vonatkozo
megbizds mas jogalany részére torténé végrehajtasi célu tovdbbitdsdval kapcsolatos tevékenységére.

(9) A harmadik fél befektetési vallalkozas részére tovabbitott megbizas esetén a megbizast végrehajtd
befektetési vallalkozas végrehaijtasi politikdjaban foglaltak az irdnyaddk, kivéve, ha a megbizas
tovabbitdsa sordn meghatarozasra keril a végrehajtasi helyszin is.

(10) E szabalyzat alkalmazdsa tekintetében:

kereskedési helyszin: barmely szabalyozott piac, multilaterdlis kereskedési rendszer (MTF), szervezett
kereskedési rendszer (OTF);

végrehajtasi helyszin: barmely kereskedési helyszin, illetve rendszeres internalizald, arjegyzd vagy a
likviditas egyéb biztositdja vagy harmadik orszagbeli jogalany, amely az elébb felsorolt intézmények
valamelyikéhez hasonld funkciot lat el;

kereskedési partner: az ligylet végrehajtasaban részt vevd szerz6dé fél;

végrehajtasi partner: azon befektetési vallalkozds, amelynek a megbizds végrehajtas céljabol
elhelyezésre vagy tovabbitasra kerdil;

teljesitési partner: a végrehajtasi politika I. sz. figgelékében felsorolt, jelen szabalyzat alkalmazdasa
szempontjabdl végrehajtasi partnernek vagy kereskedési partnernek mingsilé befektetési
vallalkozasok.

Iv. A legjobb végrehajtast biztosité mechanizmus altalanos szabalyai




(11) Tekintettel arra, hogy az Alapkezel6 nem tagja egyetlen kereskedési helyszinnek sem, a
befektetési dontések végrehajtdsa vagy végrehajtasi partnerek részére torténd tovabbitdssal vagy
az Alapkezeld és a kereskedési partnere kozotti kétoldalu megallapoddssal vagy az Alapkezel6 altal
kezelt alapok és/vagy portfolidk kozétti belsd ligyletkotéssel torténik.

(12) A végrehajtasi partnerek kivalasztdsdnak a szempontjai biztositjdk, hogy az ezen partnerek
kozremikodésével végrehajtott ligyletek teljesitsék a legjobb végrehajtas kritériumait.

(13) Bar az Alapkezel6 nem tagja egy kereskedési helyszinnek sem, a végrehajtasi partnerin keresztil
torekszik arra, hogy a befektetési dontéseit kereskedési helyszinen hajtsa végre az
artranszparencia biztositasa érdekében.

(14) Azok a tranzakciok esetében, amelyek nem hajthatok végre kereskedési helyszinen vagy az
atlathatdsag biztositasara kotelezett rendszeres internalizdlon vagy érjegyzén keresztiil az
Alapkezel6 ésszerlien elérhet6 és relevans arforrasokat koteles haszndlni, ideértve, de nem
kizardlag, a piaci tranzakciés arakat (pl. 6sszehasonlithatd pénzigyi eszkozok; torténelmi vagy
osszehasonlithatd pénzigyi eszkdzre vonatkozd ajanlatok) és a kilsé vagy belsé arképzési
modelleket, a legjobb végrehajtdst lehetévé tevd arellenérzés érdekében.

(15) Az Alapkezel6 a fenti ponthoz hasonldan jar el a belsé lGgyletkotések esetén is.

IV.1. A végrehaijtasi partnerek kivalasztasara szolgalo eljaras

(16) Valamely Ugylet végrehajtdsa sordan a legjobb feltételek szerinti teljesitésben részt vevé
végrehajtasi partnerek kivalasztasa az alabbi szempontok és prioritasok figyelembe vételével
torténik, mindenkor az tgyfelek érdekeinek maximalis figyelembevétele mellett.

(17) Els6dleges szempontok:

= A pénziigyi eszkoz ara

= Avégrehajtas koltsége

= Avégrehajtas idGigénye, pontossaga, megbizhatdsaga

= Az elszdmolas biztonsaga és idGigénye

=  megbizas nagysagrendje

= Abefektetési dontések elGkészitésének tdmogatasa (elemzbi szolgaltatasok, piaci ralatas, piaci
részesedés, menedzsment talalkozdk szervezése)

= A partner t6keereje, minGsitése, tulajdonosi 6sszetétele

= Elsédleges és masodlagos kibocsatasok szervezésében vald részvétel

= Egyéb szolgaltatasok (pl. részvénykdlcsdnzés)

(18) Masodlagos szempontok:

= partner altal a teljesitésekrol kiildott bizonylatok mindsége, adattartalma

= azigénybevett szolgaltatd, vagy partner altal végzett tevékenységek, a szolgaltatasok, piacok
skaldja, hatdsagi engedélyek

= azigénybevett szolgaltatd Uzletszabalyzata, altaldnos szerzédési feltételei, egyéb, a pénzigyi
intézmény szamara elérheté szabdlyozé dokumentumok

= az igénybevett szolgaltatd, vagy partner megfelel§ szabalyozottsagl, az Eurdpai Unids
kovetelményeknek megfelel§, vagy azzal egyenértékl jogi kornyezetben, annak megfelelGen,
mikaodik

= kliring tagsag

= a Fellgyelet altal elfogadott kiilsé mindsité szervezet mindsitése




= az igénybevett szolgaltatd, vagy partner alapitasa Ota eltelt idG, a szolgdltatd tékehelyzete,
mérete, piaci részesedése, piaci helyzete (historikus adatok elemzése)

= azigénybevett szolgaltatd, vagy partner likviditasi, jovedelmi helyzete (a multbeli mérleg és
eredményadatok alapjan a szolgaltaté hosszu tavd miikodéképességének megitélése);

= hatdsagi, feligyeleti intézkedések

= infrastrukturalis adottsagok, technikai alkalmassag

= az igénybevett szolgdltatérdl, vagy partnerrdl rendelkezésre allé referencidk, sajtohirek, a
szolgdltatas pontossagara, zavartalansagara, biztonsagara, egytttm(ikodési készségre utald
informacidk

= azigénybevett szolgaltatd, vagy partner piaci megitélése (reputdciod)

= azigénybevett szolgaltatérdl, vagy partnerrél készilt piaci elemzések;

= azigénybevett szolgaltatd, vagy partner kockazatkezelési gyakorlata;

= azigénybevett szolgaltatd, vagy partner tulajdonosanak megitélése, stabil intézményi hattér

= valtozas a tulajdonosi kérben, Ggyvezetésben

= aszamlavezet6, kereskedési partner csoport- és egyéb ismert lizleti kapcsolatrendszere;
szakmai tapasztalat, ismertség, jo Gzleti hirnév, stb.)

= kiegyensulyozott kapcsolat az egylttmikddésben, a szolgaltatéval biztositott a hatékony
kommunikacié

(19) Figyelemmel arra, hogy az Alapkezel6 ligyfelei szakmai Ugyfelek, Ggyfélkategoria szerinti kilén
eljarasi szabdlyok nem keriiltek meghatarozasra.

IV.2. A kereskedési helyszinek kivalasztasara szolgalo eljaras

(20) Mivel az Alapkezel6 nem tagja kereskedési helyszinnek, a kereskedési helyszin kivalasztasa csak
abban az esetben meril fel, ha az alapkezelési/portfolidkezelési tevékenysége keretében az
Alapkezel6 alap nevében/ugyfél javara Ggy adja meg a megbizast, hogy abban megjeldli a
kereskedési helyszint is. Ennek soran a kereskedési helyszin kivalasztasanal els6sorban az aldbbi
kritériumok figyelembe vételére van sziikség:

e pénziigyi eszkoz ara, koltségek

o A pénzligyi eszkoz sajatossdgai

e pénzligyi eszkdz nagysagrendje

e végrehajtas és teljesités valdszinlsége

e az adott pénzigyi eszkoz likviditasa az egyes kereskedési helyszineken
o akereskedési és elszamolasi koltségek

e végrehajtas idGigénye

e azelszamolas biztonsaga és idGigénye.

(21) Az Alapkezeld kereskedési helyszinre bevezetett részvények vonatkozdsban jogosult Ggyleteket
kotni rendszeres internalizaldval illetve eseti alapon egyéb az 1. sz. fiikkelékben feltlintetett
partnerekkel. A kereskedési partnerek kivalasztasanak a szempontjai megegyeznek a végrehajtasi
partnerek kivalasztasanak a szempontjaival.

IV.3. Végrehajtasi helyszinnek nem mindsiil6 kereskedési partnerek kivalasztasara szolgdld eljaras
(22) Kereskedési helyszinre be nem vezetett nem szdrmaztatott pénziigyi eszkdzokre az Alapkezel6 az

1. sz. fuggelékben feltiintetett partnerekkel kéthet lgyletet. A portfolidkezelési tevékenysége
keretében az lgyfél javara megkotott lgyletek esetén a legjobb végrehajtds kovetelményét




Ugyletenként, az arinformaciok begyjtésével teljesiti. A partnerkockdzat csokkentése érdekében
az Alapkezel6 ezekkel a partnerekkel csak DVP lgyleteket kot.

(23) Kereskedési helyszinre be nem vezetett, nem tobbszordsen strukturalt szarmaztatott pénzigyi
eszkozokre lgyleteket az Alapkezel6 az 1. sz. fliggelékben feltiintetett partnerekkel kéthet. Az
Alapkezel6 a portfolidkezelési tevékenysége keretében az tigyfél javara megkotott ligyletek esetén
a legjobb végrehajtast kovetelményét ligyletenként teljesiti. Csak olyan partnerekkel kot Gzletet az
Alapkezeld, ahol a két fél kozott érvényes derivativokra vonatkozd keretszerzédés (ISDA, Treasury
keretszerzddés) all rendelkezésre.

(24) Az olyan, kereskedési helyszinre be nem vezetett, tobbszérésen strukturalt szdrmaztatott
Ugyletekre a legkedvez6bb végrehajtas elve Iényegében nem alkalmazandd, ahol a kereskedési
partner és az Alapkezel6 kozott létrejott sajatos szerzédési struktura miatt nincs lehetGség
semmilyen mas tranzakcidval vagy termékkel valé 6sszehasonlitasra. Az Alapkezels felelGsége
ebben az esetben a kereskedési partner altal ajanlott arazasi modell megfelelsségének az
ellenérzése.

(25) A kereskedési partnerek kivalasztasanak a szempontjai megegyeznek a végrehajtasi partnerek
kivalasztasanak a szempontjaival.

V. A legjobb végrehajtas biztositasanak részletes szabalyai

(26) Az Alapkezel6 az dltala kezelt Alapok nevében és portfolidk javdra eljdrva vagy
a. megbizdst tovdbbit a végrehajtdsi partner felé, vagy
b. lgyletet hajt végre az érintett pénziigyi eszk6zre vonatkozd ajdnlat kérésével, vagy
c. lgyletet hajt végre az dltala kezelt alapok és portfoliok kézott.

1. Részvényjellegii eszkozok (részvények és letéti igazolasok)

(27) A hazai és kozép-eurdpai részvények elsGdleges végrehajtasi helye a kibocsatas orszaganak
t6zsdéje. Néhany kibocsatd esetében eléfordul, hogy a likviditas vagy az arfolyam (a koltségekkel
korrigalva) a London Stock Exchange t6zsdén kedvezGbb, ekkor az Alapkezel$ ezt a végrehajtasi
helyszint részesiti el6nyben. Ritkan az elszdmolas a helyi t6zsdén nehézségekbe Utkozik, ekkor az
Alapkezel6 az adott részvény GDR-jét részesiti el6nyben.

(28) A fejlett piaci részvénykitettség kialakitasa soran a végrehajtasi helyként a legnagyobb forgalmu
részvénytbzsdéket kell el6nyben részesiteni, mint példaul: Xetra, NYSE, ARCA, London Stock
Exchange, Euronext. Ha egy értékpapir tobb tézsdén is forog, akkor azt a piacot kell el6nyben
részesiteni, ahol a legnagyobb az adott instrumentum likviditasa. A likviditas értékelésekor a bid-
ask spread nagysagat, illetve a legjobb vételi és eladasi ajanlat mennyiségét kell figyelembe venni.
Elektronikus t6zsdék esetén torekedni kell a smart order routing algoritmusok hasznalatdra —
amennyiben azok rendelkezésre allnak - amelyek automatikusan kivalasztjak a legszikebb bid-ask
spread-del rendelkezé alpiacokat.

2. Hitelviszonyt megtestesit6 értékpapirok

(29) A hazai és kilfoldi hitelviszonyt megtestesitd értékpapirok és jelzaloglevelek tekintetében az
Alapkezel§ az Ugyfelek javara az Ugyleteket els6sorban a t6zsdén kiviili (OTC) piacon kéti, hiszen a
masodlagos piaci forgalom tlulnyomoé része ezen termékek esetében az OTC piacon zajlik. A
partner-kivalasztas soran az AlapkezelG célja elsGsorban a megbizhatd partner kivalasztasa (piaci




suly, kereskedési volumen) alapjan, illetve a piaci informacidk megszerzése, legjobb ar elérése,
valamint a partner elemzéseihez vald hozzaférés. Tovabbi szempont lehet a végrehajtas idGigénye,
a kibocsatasokban vald részvétel biztositasa, és egyéb tényezdk.

(30) Az Ugylet létrejdhet az Alapkezel§ kezdeményezésére (vétel-eladdsi ar/hozam jegyeztetése),
illetve a partner Gzletkdtésre vonatkozo ajanlatara is. Az Uzletkotés platformja lehet elektronikus
rendszer (pl. Bloomberg) vagy telefon. Az lzletk6tés soran az Alapkezeld figyelembe veszi alapok
esetén a kezelési szabdlyzatban, portfdliok esetén a befektetési politikdban rogzitett
célkitlizéseket, illetve a megbizas, a megbizas targyat képez6 pénzigyi eszk6zok és végrehajtasi
helyszinek jellemzéit.

3. Szarmaztatott kamatiigyletek

(31) Az Alapkezel6 az Ugyfelek javéra az Ugyleteket a t&zsdén kiviili (OTC) piacon kéti. Csak olyan
partnerekkel kot lzletet az AlapkezelS, ahol a két fél kozott érvényes derivativokra vonatkozo
keretszerz6dés (ISDA, Treasury keretszerz6dés) all rendelkezésre.

(32) A partner-kivalasztas soran az Alapkezel6 célja elsGsorban a megbizhaté partner kivalasztasa (piaci
suly, kereskedési volumen) alapjan, illetve a piaci informdciék megszerzése, legjobb ar elérése. Az
Ugylet az Alapkezel6 kezdeményezésére a fix Iab hozamaban valé megegyezéssel jn létre, miutan
a lejarat és valtozé kamatozas feltételeiben megallapodtak.

(33) Az lizletkotés platformja lehet elektronikus rendszer (pl. Bloomberg) vagy telefon.

(34) Az Gzletkotés soran az Alapkezel§ figyelembe veszi alapok esetén a kezelési szabalyzatban,
portfélidk esetén a befektetési politikdban rogzitett célkitlizéseket, illetve a megbizas, a megbizas
targyat képez6 pénziigyi eszk6zok és végrehajtasi helyszinek jellemzéit.

4. Hitelderivativak

(35) Az Alapkezel6 az Ugyfelek javéra az Ugyleteket a t&zsdén kiviili (OTC) piacon kéti. Csak olyan
partnerekkel kot lzletet az AlapkezelS, ahol a két fél kozott érvényes derivativokra vonatkozo
keretszerz6dés (ISDA, Treasury keretszerz6dés) all rendelkezésre.

(36) A partner-kivalasztas soran az Alapkezel6 célja elsGsorban a megbizhaté partner kivalasztasa (piaci
suly, kereskedési volumen) alapjan, illetve a piaci informdciék megszerzése, legjobb ar elérése. Az
Ugylet az Alapkezel6 kezdeményezésére az altala fizetett/kapott biztositasi dij értékében vald
megegyezéssel jon létre, miutan a lejaratban megallapodtak.

(37) Az Gizletkotés platformja lehet elektronikus rendszer (pl. Bloomberg) vagy telefon.

(38) Az Uzletkotés soran az Alapkezel§ figyelembe veszi alapok esetén a kezelési szabalyzatban,
portfélidk esetén a befektetési politikdban rogzitett célkitlizéseket, illetve a megbizas, a megbizas
targyat képez6 pénziigyi eszk6zok és végrehajtasi helyszinek jellemzéit.

5. Szarmaztatott devizaligyletek

(39) Az Alapkezel8 az Ugyfelek javara az Ugyleteket a t6zsdén kiviili (OTC) piacon kéti. Az Ugylet az
Alapkezel6 kezdeményezésére a devizapar ardban valé megegyezéssel jon létre.

(40) Az lzletkotés platformja lehet elektronikus rendszer (pl. Bloomberg) vagy telefon.




(41) A szarmaztatott devizalgyletek spot |dbandl a legjobb végrehajtast biztositd partnerek
kivalasztasanal az elsGdleges szempontok a végrehajtds megbizhatdsaga, pontossaga, idSigénye
valamint a pénzlgyi eszkoz ara.

(42) A forward instrumentumoknal (hataridés devizapoziciok) csak olyan partnerekkel kot lizletet az
Alapkezeld, ahol a két fél kozott érvényes keretszerz6dés (ISDA, Treasury keretszerzédés) all
rendelkezésre. A forward instrumentumok esetében a partner tékereje, a megbizhaté végrehajtas
és a legjobb ér elérése az elsédleges szempontok.

(43) Az Gzletkotés soran az Alapkezel§ figyelembe veszi alapok esetén a kezelési szabalyzatban,
portfélidk esetén a befektetési politikdban rogzitett célkitlizéseket, illetve a megbizas, a megbizas
targyat képez6 pénziigyi eszk6zok és végrehajtasi helyszinek jellemzéit.

6. Strukturalt pénziigyi eszk6zok

(44) Az Alapkezel6 az Ugyfelek javara az Ugyleteket a t6zsdén kiviili (OTC) piacon kéti. A partner-
kivalasztas sordn az Alapkezel6 célja els6sorban a megbizhatd partner kivalasztasa (piaci suly,
kereskedési volumen) alapjan, likviditdshoz valé hozzaférés, a termékstruktura alapos
megismerhetdsége, a legjobb ar elérése, elsédleges és masodlagos kibocsatasokban vald részvétel
valamint a piaci informacidk megszerzése.

(45) Az Ugylet létrejohet az Alapkezel6 kezdeményezésére (vétel-eladasi ar jegyeztetése), illetve a
partner lzletkétésre vonatkozé ajanlatara is.

(46) Az lizletkotés platformja lehet elektronikus rendszer (pl. Bloomberg) vagy telefon.

(47) Az Gzletkotés soran az Alapkezel§ figyelembe veszi alapok esetén a kezelési szabalyzatban,
portfélidk esetén a befektetési politikdban rogzitett célkitlizéseket, illetve a megbizas, a megbizas
targyat képez6 pénziigyi eszk6zok és végrehajtasi helyszinek jellemzéit.

7. Szarmaztatott részvényiigyletek

(48) Az_Alapkezels az Ugyfelek javdra az Ugyleteket t6zsdén, szabdlyozott piacon koti. A
partnerkivalasztads soran az Alapkezeld célja, hogy az lgyletek végrehajtdsdra olyan befektetési
szolgaltatdkkal allapodjon meg, amelyek biztositjdk a relevdns t6zsde elérését, valamint a
végrehajtas idGigénye, pontossaga, megbizhatdsaga szempontjabdl kiemelked6ek, valamint
biztositjak a legjobb elérhetd ar elérését.

(49) Fentieken kivil els6dleges szempont az USA opcids piacan torténd kereskedés esetében, hogy a
szolgaltatdk rendelkezzenek a szlikséges ismeretekkel, tisztaban legyenek a piaci szabvanyokkal és
az id6 eltoldédas miatt elektronikus kereskedési platformhoz biztositsanak hozzaférést és ahhoz
technikai tdmogatast is.

(50) Az Alapkezel6 figyelembe veszi tovabbd, hogy a kivalasztott szolgaltatdk a végrehajtas koltsége és
annak idGigénye szempontjabdl is versenyképesek legyenek.

(51) Az Gzletkotés soran az Alapkezel§ figyelembe veszi alapok esetén a kezelési szabalyzatban,
portfélidk esetén a befektetési politikaban rogzitett célkitlizéseket, illetve a megbizas, a megbizas
targyat képez6 pénziigyi eszk6zok és végrehajtdsi helyszinek jellemzéit.

8. Ertékpapirositott hitelderivativak




(52) Az Alapkezel6 az Ugyfelek javéra az Ugyleteket a t6zsdén kiviili (OTC) piacon kéti. Csak olyan
partnerekkel kot lzletet az AlapkezelS, ahol a két fél kozott érvényes derivativokra vonatkozo
keretszerz6dés (ISDA, Treasury keretszerz6dés) all rendelkezésre.

(53) A partner-kivalasztas soran az Alapkezel6 célja elsGsorban a megbizhaté partner kivalasztasa (piaci
suly, kereskedési volumen) alapjan, a termékstruktira alapos megismerhetGsége, a piaci
informéaciok megszerzése, valamint legjobb ar elérése. Az Ugylet |étrejdhet az Alapkezel
kezdeményezésére (vétel-eladdsi ar jegyeztetése), illetve a partner Uzletkotésre vonatkozd
ajanlatara is.

(54) Az lizletkotés platformja lehet elektronikus rendszer (pl. Bloomberg) vagy telefon.

(55) Az Uzletkotés soran az Alapkezel§ figyelembe veszi alapok esetén a kezelési szabalyzatban,
portfélidk esetén a befektetési politikaban rogzitett célkitlizéseket, illetve a megbizas, a megbizas
targyat képez6 pénziigyi eszk6zok és végrehajtdsi helyszinek jellemzéit.

9. Arualapu szarmaztatott ligyletek és kibocsataskereskedelmi derivativak

(56) Az_Alapkezel§ az Ugyfelek javéra az Ugyleteket tSzsdén, szabdalyozott piacon kéti. Arualapu
szarmaztatott Ugyletek esetében a legjobb végrehajtast biztositd partnerek kivalasztasa soran
elsédlegesen figyelembe vett szempontok a végrehajtas idGigénye, pontossaga és
megbizhatdsdga, valamint a piac és pénziigyi eszkdz ismerete.

(57) Ugyanakkor a befektetési helyzetbSl addddan tovabbi szempontok figyelembevételére is sor
kerillhet. llyen szempontok elsésorban a végrehajtds koltsége, a pénzligyi eszkdz dra és egyéb
tényezék.

10. T6zsdén forgalmazott termékek (t6zsdén kereskedett alapok, t6zsdén kereskedett
kotvények és t6zsdén kereskedett aruk)

(58) Az_Alapkezel§ az Ugyfelek javara az Ugyleteket t&zsdén, szabdlyozott piacon kéti. Tézsdén
kereskedett aruk esetében a legjobb végrehajtast biztositd partnerek kivalasztasa sordn
elsédlegesen figyelembe vett szempontok a végrehajtas koltsége, az elektronikus kereskedési
platformokhoz valé hozzaférés biztositdsa, technikai tdmogatasa valamint a befektetési helyzet
fliggvényében fontos szempont lehet a végrehajtds idSigénye, pontossaga, megbizhatdsaga is.

(59) A végrehaijtasi partnerek kivalasztasanal az Alapkezeld a fent felsorolt kritériumok teljestlésére
torekszik.

VL. Az Alapok és a portfoliok egymas ko6zotti ligyletkotései

(60) Az AlapkezelS altal kezelt Alapok és portfolidk kozotti tgyletkotésre a legjobb végrehajtas
kovetelményét szem elGtt tartva keriilhet sor. Ebbél kifolydlag ilyen lgyletre elsGsorban csak
nyilvanos arral rendelkezé pénzigyi eszkdzokkel, illetve egyéb pénzigyi eszkozok esetén az
osszevontan teljesitett lgyletek allokalasa érdekében, illetve a likviditds menedzselés esetén
kerilhet sor.

(61) Szabalyozott piacon jegyzett, vagy MTF-en kereskedett részvény, ETF, befektetési jegy, t6zsdei
szarmaztatott instrumentum esetében a portfolidk egymas kozti Ugyletkotései sordn alkalmazott




ar elsésorban a legutolsé t6zsdei zardar, illikvid instrumentum esetén a vételi és eladasi arak
atlaga. A végrehaijtas helyszine kdltségminimalizaldsi szempontbdl elsGsorban OTC piac.

(62) Részvény, ETF, befektetési jegy, t6zsdei szarmaztatott instrumentumra kotott dsszevont igyletek
esetén a portfolidk kozotti allokacid soran alkalmazott ar megegyezik a harmadik féllel kotott
Osszevont (gylet jutalékkal korrigdlt daraval. A végrehajtdsi helyszin koltségminimalizalasi
szempontbdl az OTC piac.

(63) OTC szdrmaztatott instrumentumok esetén a portfolidk egymas kozti lgyletkotései soran
alkalmazott ar az instrumentumra jegyzett vételi és eladdsi drak dtlaga, ennek hidnydban a
szarmaztatott instrumentum mogottes termék daranak figyelembevételével kikalkulalt ara. A
végrehajtas helyszine az OTC piac.

(64) Magyar allampapirok esetében a portféliok egymas kozti Gigyletkotései soran alkalmazott ar az
Allamadéssag KezelS Kdzpont honlapjan (akk.hu) elérhetd Legjobb arfolyam és forgalmi adatok
mendpont alatt talalhaté vételi és eladasi arak atlagaként szamolddik. Amennyiben nincs jegyzés
az AKK honlapjan az adott allampapirra, abban az esetben az adott értékpapirra aranyositott
hozamot szamolunk a két lejaratban legkdzelebbi, az AKK honlapjan jegyzett értékpapir hozamabdl
a lejaratig hatralévé napokkal korrigalva. Egyéb kotvények és jelzaloglevelek esetében az ar a
Bloomberg altal kozétett legjobb vételi és eladasi ar atlagaként szamolddik. A végrehajtas helyszine
koltségminimalizaldsi szempontbdl elsésorban OTC piac.

(65) A napi likviditaskezelés soran az alapok kozt végrehajtott Gigyletek arazasa ugyanugy torténik, mint
az el6z6 pontban felsorolt portféliok egymas kdzotti ligyleteinek arazasa, a végrehajtas helyszine
pedig szintén OTC piac.

VIl.  Ugyfelek tajékoztatasa

(66) Az Alapkezel6 a portfolidkezelési és az alapkezelési tevékenysége tekintetében tajékoztatast nyujt
Ugyfeleinek a hatalyos jogszabalyoknak megfelelGen kialakitott végrehajtasi politikardl, amelynek
keretében az Alapkezel$ tajékoztatja az ligyfeleket a végrehajtasra kivalasztott szervezetekrdl.
Ezen tdjékoztatast az Alapkezelé oly mddon teljesiti, hogy a mindenkor hatdlyos végrehajtasi
politikat a honlapjan kozzéteszi.

(67) Az Alapkezel6 a portfolidkezelési tevékenysége tekintetében a pénziigyi eszkdzok egyes osztdlyai
vonatkozasaban éves szinten 6sszegzi és kozzéteszi az 6t legjelentGsebb kereskedelmi volumen(
befektetési vallalkozast, amelyeknél a megel6z6 évben megbizasokat tovabbitott vagy helyezett el
végrehajtasra, valamint tajékoztatast ad a végrehajtds mindségér6l. Az Alapkezel6 ezen
tdjékoztatasi kotelezettségének oly mddon tesz eleget, hogy a vonatkozd adatokat minden
targyévet kovet6 daprilis 31. napjaig a honlapjan kozzéteszi a Bizottsag (EU) 2017/576
felhatalmazason alapuld rendelete altal meghatarozott formaban és tartalommal.

VIIlL. Fellilvizsgalati szabalyok, mechanizmusok

(68) Az Alapkezel6 rendszeresen ellenérzi a végrehaijtasi politika eredményességét (az lgyfél szamara
legjobb eredmény biztositasa érdekében), kiilonos tekintettel a végrehajtasi partnerek altali
végrehajtas minGségére és a kereskedési partnere aranak a piacszeriiségére a fenti pontokban
irtaknak megfeleléen. Az ellenérzés eredményétdl fliggéen kezdeményezni kell a végrehajtasi
politika modositasat.

(69)Az Alapkezel6 évente egyszer értékeli és felllvizsgdlja a végrehajtasi politikdban foglaltak
hatékonysagat, és kiilonosen a végrehajtasi partnerek végrehajtasi teljesitményét és a kereskedési
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partnerek aranak a piacszerlségét a fenti pontokban irtaknak megfelel6en, és sziikség esetén
maodositja a szabalyzatot.

A végrehaijtasi politika mddositasa esetén az Uj végrehajtasi politikat az Alapkezel6 honlapjan kozzé
kell tenni.

Fliggelék: Végrehajtasi partner jegyzék
Budapest, 2018.09.12.
Kbéves Benedek
s.k.

vezérigazgatd
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