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|. BEVEZETO RENDELKEZESEK

(1) Az OTP Alapkezel6 Zrt. (a tovabbiakban: Alapkezelé) a megbizas veégrehajtasi
szabalyzataban hatarozta meg azokat az elveket, amelyeket a befektetési dontéseknek az
Alapkezel6 ugyfelei szamara legkedvezébb végrehajtasa érdekében kdvet a partnerek
kivalasztasa és az Ugyletek végrehajtasa soran.

(2) A megbizas végrehajtasi szabalyzat hatarozza meg:

a/ A befektetési alapkezelési tevékenysége soran az altala kezelt befektetési alapok
nevében torténd Uzletkotési dontések végrehajtasa (végrehajtasi politika) soran
alkalmazando szabalyokat, valamint az ilyen alapok vonatkozasaban uzletkotésre
vonatkoz6 megbizas tovabbitasa (kiegészitd végrehajtasi politika) esetén iranyadd
el6irasokat.

b/ Mindezen tulmenden jelen szabalyzat tartalmazza az Alapkezel§ altal a Bszt.
szerint végzett portfoliokezelési tevékenység keretében, az Ugyfél szamara
legkedvezdbb eredmény eléréséhez szikséges szabalyokat, az Alapkezel6 altal
végrehajtott és végrehaijtasra elhelyezett megbizasok vonatkozasaban a 2017/565.
felhatalmazason alapulé rendelet 65. cikke (5) bekezdésében foglaltaknak
megfeleléen.

(3) Az Alapkezel6 célja, hogy az altala kezelt alapok illetve az alapok befektetéinek, valamint
egyéni portfoliokezelt Ugyfeleinek érdekeit legjobban szolgalva jarjon el.

(4) A megbizas végrehajtasi szabalyzat |. sz. melléklete az Alapkezel6 d6sszevont
végrehajtasi és kiegészitd végrehaijtasi politikaja (a tovabbiakban Szabalyzat).

(5) A teljesitési partnerek jegyzéke a végrehaijtasi politika fliggelékét képezi.

Il. KAPCSOLODO JOGSZABALY ES SZABALYOZO ESZKOZOK
(6) Az alapkezelési tevékenység tekintetében:

a/ 2011/61/EU eurdpai parlamenti és tanacsi iranyelvnek a mentességek, az altalanos
mikodési feltételek, a letétkezelbk, a tékeattétel, az atlathatésag és a fellgyelet
tekintetében torténd kiegészitésérdl sz6l6 231/2013/EU Rendelet (ABAK rendelet)

b/ az AEKBV-alapkezel6re vonatkozé szervezeti, sszeférhetetlenségi, izletviteli és
kockazatkezelési kovetelményekrél 79/2014. (lll. 14.) Korm. rendelet

(7) A portfolidkezelési tevékenység tekintetében:



a/ a befektetési vallalkozasokrol és az arutézsdei szolgaltatokrdl, valamint az altaluk
végezhetd tevékenységek szabalyairdl sz6l6 2007. évi CXXXVIIL. torvény (Bszt.)

b/ a befektetési vallalkozasok szervezeti kOvetelményei és miikodési feltételei,
valamint az iranyelv alkalmazasaban meghatarozott kifejezések tekintetében
torténd kiegészitéserél szold 2017/565 EU Rendelet

¢/ ESMA Questions and Answers On MIFID Il and MiFIR investor protection and
intermediaries topics (best exection rész)

d/ RTS27 A BIZOTTSAG (EU) 2017/575 FELHATALMAZASON ALAPULO
RENDELETE (2016. junius 8.) a pénzugyi eszk6zok piacairdl szélo 2014/65/EU
eurdpai parlamenti és tanacsi iranyelvnek a végrehajtasi helyszinek altal az
ugyletek végrehajtasanak minéségére vonatkozéan kozzéteendd adatokat
meghatarozé szabalyozastechnikai standardok  tekintetében torténd
kiegészitésérol

e/ RTS28 A BIZOTTSAG (EU) 2017/576 FELHATALMAZASON ALAPULO
RENDELETE (2016. junius 8.) a 2014/65/EU eurdpai parlamenti és tanacsi
iranyelvnek a végrehajtasi helyszinek azonositdsahoz és a végrehajtas
minéségéhez kapcsoldédd informaciok befektetési vallalkozasok altali éves
nyilvanossagra hozatalara vonatkozé szabalyozastechnikai  standardok
tekintetében torténé kiegészitéseérdl

ll. A SZABALYZAT HATALYA

(8) A szabalyzat hatalya kiterjed az Alapkezel6
a/ Bszt. szerinti portfoliokezeléssel,
b/ ABA-k portfolidinak kezelésével, és
c/ AEKBYV portfolidinak kezelésével

Osszefuggésben torténd Gzletkdtési dontéseinek végrehajtasaval, illetve Uzletkdtésre
vonatkozd6 megbizas mas jogalany részére torténdé végrehajtasi célu tovabbitasaval
kapcsolatos tevékenységeére.

(9) A harmadik fél befektetési vallalkozas részére tovabbitott megbizas esetén a megbizast
végrehajtd befektetési vallalkozas végrehajtasi politikajaban foglaltak az iranyadok, kivéve,
ha a megbizas tovabbitasa soran meghatarozasra kerul a végrehajtasi helyszin is.



IV. ERTELMEZO RENDELKEZESEK

(10) kereskedési helyszin: barmely szabalyozott piac, multilateralis kereskedési rendszer
(MTF), szervezett kereskedési rendszer (OTF).

(11) végrehajtasi helyszin: barmely kereskedési helyszin, illetve rendszeres internalizald,
arjegyz6 vagy a likviditas egyéb biztositdja vagy harmadik orszagbeli jogalany, amely az
el6bb felsorolt intézmények valamelyikéhez hasonlo funkciot lat el.

(12) kereskedési partner: az ugylet végrehajtasaban részt vevé szerz6dé fél.

(13) végrehajtasi partner: azon befektetési vallalkozas, amelynek a megbizas végrehajtas
céljabdl elhelyezésre vagy tovabbitasra kerdl.

(14) teljesitési partner: a végrehaijtasi politika |. sz. fuggelékében felsorolt, jelen szabalyzat
alkalmazasa szempontjabdl végrehajtasi partnernek vagy kereskedési partnernek mindsulé
befektetési vallalkozasok.

V. ALEGJOBB VEGREHAJTAST BIZTOSITO MECHANIZMUS ALTALANOS SZABALYAI

(15) Tekintettel arra, hogy az Alapkezel6 nem tagja egyetlen kereskedési helyszinnek sem, a
befektetési dontések végrehajtasa vagy végrehaijtasi partnerek részére térténd tovabbitassal
vagy az Alapkezel6 és a kereskedési partnere kozotti kétoldalu megallapodassal vagy az
Alapkezeld altal kezelt alapok és/vagy portfoliok kdzotti belsé Ugyletkdtéssel torténik.

(16) A végrehaijtasi partnerek kivalasztasanak a szempontjai biztositjak, hogy ezen partnerek
kozremlUkodésével végrehajtott Ugyletek teljesitsék a legjobb végrehajtas kritériumait.

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

(18) Azon tranzakcidk esetében, amelyek nem hajthatok végre kereskedési helyszinen, vagy
az atlathatosag biztositasara kotelezett rendszeres internalizalon vagy arjegyzén keresztil az
Alapkezelb ésszerlien elérhetd és relevans arforrasokat koteles hasznalni, ideértve, de nem
kizardlag, a piaci tranzakciés arakat (pl. 6sszehasonlithatd pénzlgyi eszk6zok; torténelmi
vagy Osszehasonlithatd pénzigyi eszkdzre vonatkozé ajanlatok) és a kulsé vagy belsé
arképzési modelleket, a legjobb végrehajtast lehetéve tevd arellendrzés érdekében.

(19) Az Alapkezel6 a fenti ponthoz hasonléan jar el a belsé lgyletkotések esetén is.



V.1. A végrehajtasi partnerek kivalasztasara szolgalé6 eljaras

(20) Valamely Ugylet végrehajtasa soran a legjobb feltételek szerinti teljesitésben részt vevo
végrehajtasi partnerek kivalasztasa az alabbi szempontok és prioritasok figyelembe vételével
torténik, mindenkor az ugyfelek érdekeinek maximalis figyelembevétele mellett.

(21) Elsédleges szempontok:

a/
b/
c/
d/
el

f/

o/
h/
i/

A pénzugyi eszkoz ara

A végrehaijtas koltsége

A végrehaijtas idéigénye, pontossaga, megbizhatdésaga
Az elszamolas biztonsaga és idéigenye

A megbizas nagysagrendije

A befektetési dontések el6készitésének tamogatasa (elemzéi szolgaltatasok, piaci
ralatas, piaci részesedés, menedzsment talalkozok szervezése)

A partner tékeereje, mindsitése, tulajdonosi Osszetétele
Elsédleges és masodlagos kibocsatasok szervezésében vald részvétel

Egyéb szolgaltatasok (pl. részvénykdlcsdnzés)

(22) Masodlagos szempontok:

al
b/

c/

d/

e/

f/

partner altal a teljesitésekrdl kuldott bizonylatok minésége, adattartalma

az igénybevett szolgaltatdo, vagy partner altal végzett tevékenységek, a
szolgaltatasok, piacok skalaja, hatdosagi engedélyek

az igénybevett szolgaltatd Uzletszabalyzata, altalanos szerzddési feltételei, egyéb,
a pénzugyi intézmény szamara elérhet6 szabalyoz6é dokumentumok

az igénybevett szolgaltatd, vagy partner megfeleld szabalyozottsagu, az Eurdpai
Unidés kovetelményeknek megfeleld, vagy azzal egyenértéki jogi kérnyezetben,
annak megfeleléen, mikodik

kliring tagsag
a Felligyelet altal elfogadott kiilsé mingsité szervezet minésitése

az igénybevett szolgaltatdé, vagy partner alapitasa ota eltelt id6, a szolgaltatd
tékehelyzete, mérete, piaci részesedése, piaci helyzete (historikus adatok
elemzése)



h/

i/

|/

az igénybevett szolgaltatd, vagy partner likviditasi, jovedelmi helyzete (a multbeli
mérleg és eredményadatok alapjan a szolgaltatd hosszu tavu
mikodbéképesseégenek megitélése);

hatosagi, felugyeleti intézkedések
infrastrukturalis adottsagok, technikai alkalmassag

az igénybevett szolgaltatérdl, vagy partnerrdl rendelkezésre all6 referenciak,
sajtohirek, a szolgaltatdas pontossagara, =zavartalansagara, biztonsagara,
egyuttmikodési készségre utald informaciok

az igénybevett szolgaltatd, vagy partner piaci megitélése (reputacio)

m/ az igénybevett szolgaltatérol, vagy partnerrdl készult piaci elemzések;

n/

o/

p/
q/

r/

s/

al
b/

az igénybevett szolgaltatd, vagy partner kockazatkezelési gyakorlata;

az igénybevett szolgaltatd, vagy partner tulajdonosanak megitélése, stabil
intézményi hattér

valtozas a tulajdonosi korben, Ggyvezetésben

a szamlavezet6, kereskedési partner csoport- és egyéb ismert Uzleti
kapcsolatrendszere;

az igénybevett szolgaltatd, vagy partner lUgyvezetésének mindsége (j6 uzleti
itéloképesség, szakmai tapasztalat, ismertség, j6 Uzleti hirnév, stb.)

kiegyensulyozott kapcsolat az egyuttmikodésben, a szolgaltatoval biztositott a
hatékony kommunikacio

(23) Figyelemmel arra, hogy az Alapkezelé ugyfelei szakmai ugyfelek, Ugyfélkategoria
szerinti kulon eljarasi szabalyok nem kerultek meghatarozasra.

V.2. A kereskedési helyszinek kivalasztasara szolgalé eljaras

(24) Mivel az Alapkezel6 nem tagja kereskedési helyszinnek, a kereskedési helyszin
kivalasztasa csak abban az esetben merll fel, ha az alapkezelési/portfolidkezelési
tevékenysége keretében az Alapkezel6 alap nevében/lgyfél javara ugy adja meg a
megbizast, hogy abban megjeldli a kereskedési helyszint is. Ennek soran a kereskedeési
helyszin kivalasztasanal elsésorban az alabbi kritériumok figyelembe vételére van sziikség:

peénzugyi eszkdz ara, koltségek

A pénzugyi eszkoz sajatossagai



c/ pénziugyi eszkdz nagysagrendje

d/ végrehajtas és teljesités valoszinlisége

e/ az adott pénzlgyi eszkoz likviditasa az egyes kereskedési helyszineken
f/ a kereskedési és elszamolasi koltségek

g/ végrehajtas idéigénye

h/ az elszamolas biztonsaga és idbigénye.

(25) Az Alapkezeld kereskedési helyszinre bevezetett részvények vonatkozasban jogosult
ugyleteket kotni rendszeres internalizaloval illetve eseti alapon egyéb az 1. sz. fuggelékben
feltintetett partnerekkel. A kereskedési partnerek kivalasztasanak a szempontjai
megegyeznek a végrehajtasi partnerek kivalasztasanak a szempontjaival.

V.3. Végrehajtasi helyszinnek nem minésulé kereskedési partnerek kivalasztasara
szolgalo eljaras

(26) Kereskedési helyszinre be nem vezetett nem szarmaztatott pénzigyi eszkdzokre az

Alapkezel6 az 1. sz. fuggelékben feltiintetett partnerekkel kdthet Ggyletet. A portfolidkezelési

tevékenysége keretében az ugyfél javara megkotott Ugyletek esetén a legjobb végrehajtas

kovetelményét Ugyletenként, az arinformacidék begyljtésével teljesiti. A partnerkockazat
csOkkentése érdekében az Alapkezel6 ezekkel a partnerekkel csak DVP Ugyleteket kot.

(27) Kereskedési helyszinre be nem vezetett, nem tobbszordsen strukturalt szarmaztatott
pénzugyi eszkdzokre Ugyleteket az Alapkezeld az 1. sz. fuggelékben feltlintetett partnerekkel
kothet. Az Alapkezel6 a portfoliokezelési tevékenysége keretében az Ggyfél javara megkotott
ugyletek esetén a legjobb végrehajtast kdvetelményét Ugyletenként teljesiti. Csak olyan
partnerekkel kot Gzletet az Alapkezeld, ahol a két fél kdzott érvényes derivativakra vonatkozé
keretszerz6dés (ISDA, Treasury keretszerzédés) all rendelkezésre.

(28) Az olyan, kereskedési helyszinre be nem vezetett, tobbszérdsen strukturalt
szarmaztatott Ugyletekre a legkedvez6bb végrehajtas elve lényegében nem alkalmazando,
ahol a kereskedési partner és az Alapkezel§ kozott |étrejott sajatos szerzédési struktura miatt
nincs lehetéség semmilyen mas tranzakcidval vagy termékkel valé dsszehasonlitasra. Az
Alapkezel6 feleléssége ebben az esetben a kereskedési partner altal ajanlott arazasi modell
megfelelésségének az ellenérzése.

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



VI. ALEGJOBB VEGREHAJTAS BIZTOSITASANAK RESZLETES SZABALYAI

(30) Az Alapkezel6 az altala kezelt Alapok nevében és portfoliok javara eljarva vagy
a/ megbizast tovabbit a végrehaijtasi partner felé, vagy
b/ Ugyletet hajt végre az érintett pénzlgyi eszkdzre vonatkozé ajanlat kérésével, vagy
c/ ugyletet hajt végre az altala kezelt alapok és portfolidk kdzott.

(31) A megbizas végrehaijtasi partnernek torténd tovabbitas esetén a legjobb végrehajtas
kritériumanak torténé megfelelést Ugyletenként nem kell vizsgaini.

(32) Pénzugyi eszkdzre vonatkozé ajanlat kérésével torténé megbizas végrehajtas esetén
az Front Office terlletnek torekedni kell arra, hogy az ajanlat kérés olyan elektronikus
kereskedési platformon torténjen, ahol:

a/ egyszerre egynél tobb potencialis partnertdl is bekérhet az ajanlat,
b/ az ajanlati arak konnyen és dokumentalt médon 6sszehasonlithatok, és

c/ az Ugyletkodtés késedelem nélkil megvaldsithato.

VI.1. Részvényjellegli eszk6zok (részvények és letéti igazolasok)

(33) A hazai és kozép-eurdpai részvények elsédleges végrehajtasi helye a kibocsatas
orszaganak t6zsdéje. Néhany kibocsatd esetében eléfordul, hogy a likviditas vagy az
arfolyam (a koltségekkel korrigalva) a London Stock Exchange t6zsdén kedvezdbb, ekkor az
Alapkezelb ezt a végrehajtasi helyszint részesiti elébnyben. Ritkan az elszamolas a helyi
tézsdén nehézségekbe Utkdzik, ekkor az Alapkezel6 az adott részvény GDR-jét részesiti
elényben.

(34) A fejlett piaci részvénykitettség kialakitasa soran a végrehajtasi helyként a legnagyobb
forgalmu részvénytézsdéket kell elényben részesiteni, mint példaul: Xetra, NYSE, ARCA,
London Stock Exchange, Euronext. Ha egy értékpapir tébb t6zsdén is forog, akkor azt a
piacot kell elényben 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 hasznalatara — amennyiben azok rendelkezésre allnak — amelyek
automatikusan kivalasztjak a legsziikebb bid-ask spread-del rendelkezé alpiacokat.



VI.2. Hitelviszonyt megtestesitd értékpapirok

(35) A hazai és kulfoldi hitelviszonyt megtestesité értékpapirok és jelzaloglevelek
tekintetében az Alapkezelé az Ugyfelek javara az Ugyleteket elsésorban a tézsdén kiviili
(OTC) piacon koéti, hiszen a masodlagos piaci forgalom tulnyomo része ezen termékek
esetében az OTC piacon zajlik. A partner-kivalasztas soran az Alapkezel6 célja elsésorban a
megbizhatd partner kivalasztasa (piaci suly, kereskedési volumen) alapjan, illetve a piaci
informaciok megszerzése, legjobb ar elérése, valamint a partner elemzéseihez vald
hozzaférés. Tovabbi szempont lehet a végrehajtas idéigénye, a kibocsatasokban valo
részvétel biztositasa, és egyéb tényezok.

(36) Az Ugylet létrejophet az Alapkezel6 kezdeményezésére (vétel-eladasi ar/hozam
jegyeztetése), illetve a partner Uzletkdtésre vonatkozo ajanlatara is. Az Uzletkotés platformja
lehet elektronikus rendszer (pl. Bloomberg) vagy telefon. Az Uzletkdtés soran az Alapkezeld
figyelembe veszi alapok esetén a kezelési szabalyzatban, portfoliok esetén a befektetési
politikaban rogzitett célkitiizéseket, illetve a megbizas, a megbizas targyat képezd pénzigyi
eszkozOk és végrehajtasi helyszinek jellemzait.

VI.3. Szarmaztatott kamatiigyletek

(37) Az Alapkezel® az Ugyfelek javara az Ugyleteket a t6zsdén kiviili (OTC) piacon kéti. Csak
olyan partnerekkel kot Uzletet az Alapkezeld, ahol a két fél kdzott érvényes derivativakra
vonatkozo keretszerz6dés (ISDA, Treasury keretszerzédés) all rendelkezésre.

(38) A partner-kivalasztas soran az Alapkezel6 célja elsésorban a megbizhatd partner
kivalasztasa (piaci suly, kereskedési volumen) alapjan, illetve a piaci informacidk
megszerzése, legjobb ar elérése. Az Ugylet az Alapkezelé kezdeményezésére a fix lab
hozamaban valé megegyezéssel jon Iétre, miutan a lejarat és valtozé kamatozas feltételeiben
megallapodtak.

(39) Az Gzletkdtés platformja lehet elektronikus rendszer (pl. Bloomberg) vagy telefon.

(40) Az Uzletkdtés soran az Alapkezel§ figyelembe veszi alapok esetén a kezelési
szabalyzatban, portfoliok esetén a befektetési politikdban rogzitett célkitlizéseket, illetve a
megbizas, a megbizas targyat képezd6 pénzugyi eszkozok és végrehajtasi helyszinek
jellemzéit.



VI.4. Hitelderivativak

(41) Az Alapkezel6 az Ugyfelek javara az Ugyleteket a t6zsdén kivili (OTC) piacon kéti. Csak
olyan partnerekkel kot Uzletet az Alapkezeld, ahol a két fél kozott érvéenyes derivativakra
vonatkozo keretszerz6dés (ISDA, Treasury keretszerz6dés) all rendelkezésre.

(42) A partner-kivalasztas soran az Alapkezel6 célja els6sorban a megbizhaté partner
kivalasztasa (piaci suly, kereskedési volumen) alapjan, illetve a piaci informaciok
megszerzése, legjobb ar elérése. Az Ugylet az Alapkezelé kezdeményezésére az dltala
fizetett/kapott biztositasi dij ertékében vald megegyezéssel jon Iétre, miutan a lejaratban
megallapodtak.

(43) Az uzletkotés platformja lehet elektronikus rendszer (pl. Bloomberg) vagy telefon.

(44) Az uUzletkotés soran az Alapkezel§ figyelembe veszi alapok esetén a kezelési
szabalyzatban, portfoliok esetén a befektetési politikdban rogzitett célkitlizéseket, illetve a
megbizas, a megbizas targyat képezé pénzigyi eszkdzok és végrehajtasi helyszinek
jellemzéit.

VI.5. Szarmaztatott devizaugyletek

(45) Az Alapkezel6 az Ugyfelek javara az Ugyleteket a t6zsdén kiviili (OTC) piacon kéti. Az
Ugylet az Alapkezelé kezdeményezésére a devizapar araban valé megegyezéssel jon létre.

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

(47) A szarmaztatott devizaugyletek spot labanal a legjobb végrehaijtast biztosité partnerek
kivalasztasanal az els6dleges szempontok a végrehajtas megbizhatdésaga, pontossaga,
id6igénye valamint a pénzugyi eszkoz ara.

(48) A forward instrumentumoknal (hataridés devizapoziciok) csak olyan partnerekkel kot
Uzletet az Alapkezel6, ahol a két fél kdzott érvényes keretszerzédés (ISDA, Treasury
keretszerz6dés) all rendelkezésre. A forward instrumentumok esetében a partner tékeereje,
a megbizhato végrehajtas és a legjobb ér elérése az elsédleges szempontok.

(49) Az Uzletkdtés soran az Alapkezel§ figyelembe veszi alapok esetén a kezelési
szabalyzatban, portféliok esetén a befektetési politikdban rogzitett célkitiizéseket, illetve a
megbizas, a megbizas targyat képezd6 pénzugyi eszkozok és végrehajtasi helyszinek
jellemzéit.
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VI.6. Strukturalt pénziigyi eszk6zok

(50) Az Alapkezelé az Ugyfelek javara az Ugyleteket a tézsdén kivili (OTC) piacon kéti. A
partner-kivalasztas soran az Alapkezel6 célja els6sorban a megbizhatd partner kivalasztasa
(piaci suly, kereskedési volumen) alapjan, likviditashoz valé hozzaférés, a termékstruktura
alapos megismerhetdsége, a legjobb ar elérése, elsédleges és masodlagos kibocsatasokban
valo részvétel valamint a piaci informaciok megszerzése.

(51) Az Ugylet létrejohet az Alapkezeld kezdeményezésére (vétel-eladasi ar jegyeztetése),
illetve a partner Uzletkdtésre vonatkozo ajanlatara is.

(52) Az uzletkotés platformja lehet elektronikus rendszer (pl. Bloomberg) vagy telefon.

(53) Az uzletkotés soran az Alapkezel§ figyelembe veszi alapok esetén a kezelési
szabalyzatban, portfoliok esetén a befektetési politikdban rogzitett célkitlizéseket, illetve a
megbizas, a megbizas targyat képezd pénzigyi eszkdzok és végrehajtasi helyszinek
jellemzéit.

VI.7. Szarmaztatott részvénylgyletek

(54) Az Alapkezel6 az Ugyfelek javara az Ugyleteket tézsdén, szabélyozott piacon koti. A
partnerkivalasztas soran az Alapkezeld célja, hogy az Ugyletek végrehajtasara olyan
befektetési szolgaltatokkal allapodjon meg, amelyek biztositjak a relevans tézsde elérését,
valamint a végrehajtas id6igénye, pontossaga, megbizhatésaga szempontjabdl
kiemelkedbek, valamint biztositjak a legjobb elérhetd ar elérését.

(55) Fentieken kivll elsédleges szempont az USA opcios piacan torténé kereskedés
esetében, hogy a szolgaltatok rendelkezzenek a szukséges ismeretekkel, tisztaban legyenek
a piaci szabvanyokkal és az id6 eltolodas miatt elektronikus kereskedési platformhoz
biztositsanak hozzaférést és ahhoz technikai tamogatast is.

(56) Az Alapkezel6 figyelembe veszi tovabba, hogy a kivalasztott szolgaltatok a végrehaijtas
koltsége és annak idéigénye szempontjabdl is versenyképesek legyenek.

(57) Az Uzletkdtés soran az Alapkezel§ figyelembe veszi alapok esetén a kezelési
szabalyzatban, portfoliok esetén a befektetési politikdban régzitett célkitlizéseket, illetve a
megbizas, a megbizas targyat képezd6 pénzugyi eszkozok és végrehajtasi helyszinek
jellemzéit.
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V1.8. Ertékpapirositott hitelderivativak

(58) Az Alapkezel® az Ugyfelek javara az Ugyleteket a t6zsdén kiviili (OTC) piacon koti. Csak
olyan partnerekkel kot Uzletet az Alapkezeld, ahol a két fél kozott érvényes derivativakra
vonatkozo keretszerz6dés (ISDA, Treasury keretszerz6dés) all rendelkezésre.

(59) A partner-kivalasztas soran az Alapkezel6 célja els6sorban a megbizhaté partner
kivalasztasa (piaci suly, kereskedési volumen) alapjan, a termékstruktura alapos
megismerhetésége, a piaci informaciok megszerzése, valamint legjobb ar elérése. Az Ugylet
[étrejohet az Alapkezel6 kezdeményezésére (vétel-eladasi ar jegyeztetése), illetve a partner
uzletkotésre vonatkozé ajanlatara is.

(60) Az Uzletkotés platformja lehet elektronikus rendszer (pl. Bloomberg) vagy telefon.

(61) Az uUzletkotés soran az Alapkezel6 figyelembe veszi alapok esetén a kezelési
szabalyzatban, portfoliok esetén a befektetési politikdban rogzitett célkitlizéseket, illetve a
megbizas, a megbizas targyat képezé pénzigyi eszkdzok és végrehajtasi helyszinek
jellemzéit.

VI1.9. Arualapu szarmaztatott iigyletek és kibocsataskereskedelmi derivativak

(62) Az Alapkezelé az Ugyfelek javara az Ugyleteket tézsdén, szabélyozott piacon koti.
Arualapi szarmaztatott ligyletek esetében a legjobb végrehajtast biztosité partnerek
kivalasztasa soran elsédlegesen figyelembe vett szempontok a végrehajtas iddigénye,
pontossaga és megbizhatésaga, valamint a piac és pénzugyi eszkdz ismerete.

(63) Ugyanakkor a befektetési helyzetbdl addéddan tovabbi szempontok figyelembevételére
is sor kerulhet. llyen szempontok elsGsorban a végrehajtas koltsége, a pénzugyi eszkoz ara
és egyeb tényezok.

VI.10. Tézsdén forgalmazott termékek (tézsdén kereskedett alapok, t6zsdén
kereskedett kotvények és tézsdén kereskedett aruk)

(64) Az Alapkezelé az Ugyfelek javara az Ugyleteket tézsdén, szabalyozott piacon kéti.
Tozsdén kereskedett aruk esetében a legjobb végrehajtast biztositdé partnerek kivalasztasa
soran elsédlegesen figyelembe vett szempontok a végrehajtas koltsége, az elektronikus
kereskedési platformokhoz valé hozzaférés biztositasa, technikai tamogatasa valamint a
befektetési helyzet fliggvényében fontos szempont lehet a végrehajtas id6igénye,
pontossaga, megbizhatdsaga is.

(65) A végrehajtasi partnerek kivalasztasanal az Alapkezeld a fent felsorolt kritériumok
teljesulésére torekszik.
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VIl. AZ ALAPOK ES A PORTFOLIOK EGYMAS KOZOTTI UGYLETKOTESEI

(66) Az Alapkezel6 altal kezelt Alapok és portfoliok kozotti Ugyletkotésre a legjobb
végrehajtas kovetelményét szem el6tt tartva kerulhet sor. Ebbél kifolyolag ilyen tgyletre
elsésorban csak nyilvanos arral rendelkez6 pénziugyi eszkdzokkel, illetve egyéb pénzugyi
eszkdzOk esetén az dsszevontan teljesitett Ugyletek allokalasa érdekében, illetve a likviditas
menedzselés esetén kerllhet sor.

(67) Szabalyozott piacon jegyzett, vagy MTF-en kereskedett részvény, ETF, befektetési jegy,
t6zsdei szarmaztatott instrumentum esetében a portfoliok egymas kozti Ugyletkdtései soran
alkalmazott ar elsésorban a legutolsé tézsdei zardar, illikvid instrumentum esetén a vételi és
eladasi arak atlaga. A végrehajtas helyszine koltségminimalizalasi szempontbdl elsésorban
OTC piac.

(68) Részvény, ETF, befektetési jegy, tézsdei szarmaztatott instrumentumra kotott
0sszevont ugyletek esetén a portfolidk kdzotti allokacio soran alkalmazott ar megegyezik a
harmadik féllel kotott 6sszevont Ugylet jutalékkal korrigalt araval. A végrehajtasi helyszin
koltségminimalizalasi szempontbdl az OTC piac.

(69) OTC szarmaztatott instrumentumok esetén a portfoliock egymas kozti tgyletkotései
soran alkalmazott ar az instrumentumra jegyzett vételi és eladasi arak atlaga, ennek
hidnyaban a szarmaztatott instrumentum mdgoéttes termék aranak figyelembevételével
kikalkulalt ara. A végrehajtas helyszine az OTC piac.

(70) Magyar allampapirok esetében a portfolick egymas kozti Ugyletkdtései soran
alkalmazott ar az Allamadodssag Kezel6 Koézpont honlapjan (akk.hu) elérheté Legjobb
arfolyam és forgalmi adatok menitpont alatt talalhatd vételi és eladasi arak atlagaként
szamolodik. Amennyiben nincs jegyzés az AKK honlapjan az adott allampapirra, abban az
esetben az adott értékpapirra aranyositott hozamot szamolunk a két lejaratban legkozelebbi,
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 szamolodik. A veégrehajtas helyszine koltségminimalizalasi
szempontbdl elsésorban OTC piac.

(71) A napi likviditaskezelés soran az alapok kozt végrehaijtott Ggyletek arazasa ugyanugy
torténik, mint az el6z6 pontban felsorolt portfoliok egymas kozotti lgyleteinek arazasa, a
végrehajtas helyszine pedig szintén OTC piac.

VII.LUGYFELEK TAJEKOZTATASA

(72) Az Alapkezelé a portfoliokezelési és az alapkezelési tevékenysége tekintetében
tajékoztatast nyujt Ugyfeleinek a hatalyos jogszabalyoknak megfeleléen kialakitott
végrehajtasi politikardl, amelynek keretében az Alapkezel§ tajékoztatja az Ugyfeleket a
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végrehajtasra kivalasztott szervezetekrél. Ezen tajékoztatast az Alapkezel6 oly mddon
teljesiti, hogy a mindenkor hatalyos végrehajtasi politikat a honlapjan kozzéteszi.

(73) Az Alapkezel6 a portfoliokezelési tevekenysége tekintetében a pénzigyi eszkdzok
egyes osztalyai vonatkozasaban éves szinten 0sszegzi és kdzzéteszi az 6t legjelentésebb
kereskedelmi volumenlU befektetési vallalkozast, amelyeknél a megel6z6 évben
megbizasokat tovabbitott vagy helyezett el végrehajtasra, valamint tajékoztatast ad a
végrehajtas min6ségérdl. Az Alapkezeld ezen tajékoztatasi kotelezettségének oly modon tesz
eleget, hogy a vonatkoz6 adatokat minden targyévet kovetd aprilis 31. napjaig a honlapjan
kozzéteszi a Bizottsag (EU) 2017/576 felhatalmazason alapul6 rendelete altal meghatarozott
formaban és tartalommal.

IX. FELULVIZSGALATI SZABALYOK, MECHANIZMUSOK

(74) Az Alapkezeld rendszeresen ellenérzi a végrehajtasi politika eredményességét (az Ugyfél
szamara legjobb eredmény biztositdsa érdekében), klldonds tekintettel a végrehajtasi
partnerek altali végrehajtas minéségére és a kereskedési partnere aranak a piacszer(iségére
a fenti pontokban irtaknak megfelel6en. Az ellenérzés eredményétél figgben kezdeményezni
kell a végrehajtasi politika médositasat.

(75) Az Alapkezel6 évente egyszer értékeli és felulvizsgalja a végrehajtasi politikaban
foglaltak hatékonysagat, és kildndsen a végrehajtasi partnerek végrehajtasi teljesitményét
€s a kereskedési partnerek aranak a piacszeriiségét a fenti pontokban irtaknak megfeleléen,
és szukség esetén moédositja a szabalyzatot.

(76) A végrehaijtasi politika modositasa esetén az Uj végrehajtasi politikat az Alapkezel6
honlapjan kdzzé kell tenni.

X. MELLEKLETEK ES FUGGELEKEK

a/ 1.sz. Fuggelék: Teljesitési partnerek jegyzéke

Koves Benedek Balazs
Vezérigazgaté
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