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VEGREHAJTASI POLITIKA

MKB-Pannonia Alapkezel6 Zrt.

A LEGKEDVEZOBB VEGREHAJTAS SZABALYAI
1. BEVEZETO

A MKB-Pannénia Alapkezel6 Zrt. (a tovabbiakban: Tarsasag) mint portfoliokezelési szolgaltatas
nyUjtasat és befektetési alapkezelési tevékenységet is végzé befektetési alapkezeld, ligyfelei és
az altala kezelt befektetési alapok befektetdi legjobb érdekeinek megfeleléen jar el, amikor
mas vallalkozasoknak ad olyan végrehajtasi megbizasokat, amelyek az Ugyfél nevében
pénzigyi eszkdzokkel vald kereskedésre vonatkozd dontéseibdl kovetkeznek, tovabba
megtesz minden ésszer(l [épést annak érdekében, hogy Ugyfelei szamara a lehetséges legjobb
eredményeket érje el.

A Tarsasag az altala kezelt befektetési alapok befektetdit jelen politika tartalmarol, annak
lényeges valtozasairdl a kollektiv befektetési formak (tovabbiakban: alapok) esetében a jelen
politika honlapjan (www.mkbp.hu) torténé kozzétételével tajékoztatja. Az altala portfélidkezelt
ugyfelek esetében a Tarsasag eldzetesen beszerzi Ugyfelei egyetértését jelen politika
portféliokezelési szerz6désbe, annak mellékleteként vald belefoglalasaval, mig a politika
esetleges késdbbi lényegi valtozasa esetén arrol elzetesen értesiti azon Gigyfeleit, akikkel adott
idépontban tgyfélkapcsolatban all.

Altalanossagban, a  legkedvezébb  végrehajtas  teljesitése  érdekében,  minden
portféliokezelének biztositania kell a tranzakcié oly médon térténd végrehajtasat, hogy annak
teljes koltsége, illetve ellenértéke a lehetd legkedvezdbbek legyenek az adott kértilményeket
figyelembe véve. Ugyanakkor, mivel a legjobb végrehajtas elvének fogalma nem korlatozodik
kizarélag a legjobb ar, illetve koltség megszerzésére, ezért a partnerek teljes szolgaltatasat
figyelembe kell venni tobbek kozott, ugymint ar, nydjtott elemzések értéke, végrehajtas
képessége, az lgylet végrehajtasanak gyorsasaga, valdszinGsége és mindsége, az Ugylet
teljesitésének gyorsasaga és valoszinlisége, a partner pénziigyi feleléssége, adminisztrativ
kapacitasai, az ligylet mérete és természete illetve az lgyfelek érdekeinek figyelembe vétele
mind révid mind hosszi tavon. Ezen tulmenden, a legjobb végrehajtas érdekében a
portfolidkezeld szamos végrehajtasi modszert valaszthat, Ugymint megbizasok kombinalasa,
atkotés (amennyiben a helyi szabalyok engedélyezik), vagy a megbizasok elektronikus
rendszeren vagy szakosodott partneren keresztil valé végrehajtasa, amennyiben ezek a
végrehajtasi eljarasok konzisztensek a legjobb végrehajtas elvével.



Az Ugyeletek végrehajtasa soran a Tarsasag minden esetben tekintettel van a kollektiv
befektetési forma tajékoztatdja vagy létesitd okirata szerinti, a kollektiv befektetési formara
jellemzé célokra, annak befektetési politikajara és kockazataira, valamint a teljesités helyére.

A Tarsasag partnereinek kivalasztasara iranyadd szabalyok a legkedvezdbb végrehajtas
kovetelményének megfeleléen meghatarozasra kerlltek a jelen szabalyzatban (a
tovabbiakban:  Szabalyzat). Ezenfelll, a Szabalyzat tartalmazza a partnerek
teljesitményértékelésének alapelveit, és kovetkezményeit valamint a Szabalyzat figyelésének és
felllvizsgalatanak folyamatat.

2. HATALY

Jelen szabalyzat a Bszt., a Kbftv, a Bizottsag (EU) 231/2013 Rendelete (ABAK Rendelet), a
Bizottsag (EU) 2017/565 felhatalmazason alapulé Rendelete (2016. aprilis 25.) a 2014/65/EU
iranyelvnek a befektetési vallalkozasok szervezeti kovetelményei és muikddési feltételei,
valamint az iranyelv alkalmazasaban meghatarozott kifejezések tekintetében torténd
kiegészitésérdl (2017/565-6s Rendelet), a Bizottsag (EU) 2017/576 felhatalmazason alapuld
Rendelete (2016. junius 8.) a 2014/65/EU iranyelvnek a végrehajtasi helyszinek azonositasahoz
és a végrehajtas mindségéhez kapcsoldédd informaciok befektetési vallalkozasok altali éves
nyilvanossagra hozatalara vonatkoz6 szabalyozastechnikai standardok tekintetében torténd
kiegészitésérdl (2017/576-os Rendelet), a Bizottsag (EU) 2017/575 felhatalmazason alapuld
Rendelete (2016. junius 8.) a 2014/65/EU iranyelvnek a végrehajtasi helyszinek altal az tigyletek
végrehajtasanak  mindéségére  vonatkozéan  kozzéteendé  adatokat  meghatarozo
szabalyozastechnikai standardok tekintetében torténd kiegészitésérdl (2017/575-6s Rendelet)
alapjan készult.

Jelen politikat a Tarsasag valamennyi tgyfele, és valamennyi, altala kezelt befektetési alap
vonatkozasaban, mind az altala végzett befektetési szolgaltatasi tevékenység
(portfolidkezelés), mind az altala végzett befektetéskezelési (befektetési alap kezelési)
tevékenység soran egyontetlen alkalmazza.

A jelen politika nem alkalmazando

- az egyedi jellemzodkkel rendelkezd pénziigyi eszkdzokre,

- az Ugyfél specialis igényei szerint az Ggyfél javara kialakitasra kerild pénziigyi eszkdzokre,

- amikor a Tarsasag altal bonyolitott ligylet kizardlag egy teljesitési helyhez kothetd,

- amennyiben az lgyfél a megbizas valamely elemével kapcsolatban konkrét utasitast ad a
Tarsasag részére, arra az elemre vonatkozdan.

3. PENZUGYI ESZKOZOK MEGHATAROZASA

A Tarsasag altal adott, tovabbitott megbizasok az alabbiakban meghatarozott pénziigyi
eszkdzokre vonatkoznak:

- hitelviszonyt megtestesité értékpapirok, jelzaloglevelek

- részvények, ETF-ek



- szabvanyositott hatarid6s termékek

- nem szabvanyositott hatarid6s termékek

- pénzpiaci eszkdzok (betétek, repo Ugyletek és egyéb pénzpiaci eszkdzok)
- kollektiv befektetési eszk6zok

4. VEGREHAJTASI HELYSZINEK

A Tarsasag jogosult a megbizast (fliggetlentl attél, hogy az érintett pénziigyi eszkdzok barmely
szabalyozott piacra bevezetésre keriltek-e)
e kereskedési helyszinen (szabalyozott piac, MTF, OTF), illetve
e az Ugyfél elézetesen megadott hozzajarulasa alapjan — amelyet jelen Szabalyzat
elfogadasaval is megerdsit, illetve elfogad — kereskedési helyszinen kivil (OTC) is
megkotni/tovabbitani, abban az esetben, ha az alabbiak teljestilnek:

o a jutalékkal csokkentett vételar/eladasi ar nem lehet vétel esetén magasabb,
eladas esetén alacsonyabb a kereskedési helyszinen a megbizas volumenére is
figyelemmel elérhetd piaci arnal,

o amennyiben szabalyozott piacra az adott pénzligyi eszkdz nincs bevezetve vagy
a megbizasban meghatarozott volumenre piaci ar nem elérhet6, akkor a
jutalékkal csokkentett vételar/eladasi ar nem lehet vétel esetén magasabb,
eladas esetén alacsonyabb annal az arnal, amely a megbizasként torténd
teljesités esetén a jutalékkal korrigalt ar.

Az OTC ugyletek tekintetében a Tarsasag lehetdség szerint torekszik a DVP/RVP elszamolasra.

4.1 Hitelviszonyt megtestesito értékpapirok, jelzaloglevelek

Altalanossagban, a partnerek kivalasztasi folyamata a Hitelviszonyt megtestesité értékpapirok
esetében ezen piac sajatossagain alapul, mely eltér a tagsagi jogokat megtestesitd
értékpapiroktdl. A Hitelviszonyt megtestesitd értékpapirok jelentds részének likviditasa
meglehetdsen alacsony, kereskedésik tobb esetben esetleges. Ennek eredményeként az
Ugyletek jelent6s része kétoldalu alkudozas soran jon létre, és nem szabalyozott piacon vagy
tobbszerepl6s kereskedési platformon. Ennek eredményeként tobb ar beszerzése indokolt a
partnerektdl. Azonban amennyiben a piac gyorsan mozog, olyan, a végrehajtas soran mérlegelt
fakorokbol szarmazo elénydk, mint a végrehajtas sebessége fellilmulhatja a tobb forrasbdl
beszerzett arbol fakado elénydket. Tovabbi olyan karakterisztikaja a Hitelviszonyt megtestesité
értékpapirnak, melyek a Tarsasag szamara relevansak a legjobb végrehajtas szempontjabdl,
hogy nem illetve sokkal korlatozottabb atlathatosaggal rendelkeznek a részvénypiacokhoz
viszonyitva. Ezen tulajdonsagai a Hitelviszonyt megtestesitd értékpapirok piacanak minden fent
emlitett szempontot kozel egyforman fontossa tesz.

A Hitelviszonyt megtestesitd értékpapirok esetében, amelyekkel kapcsolatban ezen Szabalyzat
az iranyado, elmondhatd, hogy jutalékok nincsenek, illetve azok elhanyagolhatéak.

Allamkétvények, Jelzalogkotvények, Vallalati kotvények



A Tarsasag hisz abban, hogy Ugyfeleinek legjobb érdekét képviseli, amennyiben jelen
Szabalyzat el6irasai szerint cselekszik. A partnerek kivalasztasa a fenti instrumentumokra
vonatkozo partnerlista alapjan torténik.

Altalanossagban, a Tarsasag Ugy latja, hogy hozzavetdleg egy tucat olyan potencialis partner
van a magyar kotvénypiacon, amely megfeleléen magas szinvonall szolgaltatast képes
nyUjtani Ggyfeleink szamara. A partnerlista 6sszeallitasaval a Tarsasag biztositani kivanja, hogy
az azon szerepld partnerek szamara a Tarsasag fontos tgyfél legyen, ahol a legjobb mindség
és arazas garantalt a Tarsasag lgyfelei szamara. Az Ugylet mérete és likviditasa alapjan a
portfolidkezel6k dontenek a végrehajtas modjarol és a partner(ek) kivalasztasarol.

Kis és atlagos méretl likvid kotvénylgyletek leginkabb, de nem kizardlag (amennyiben a
Tarsasag ugy itéli meg, hogy a legjobb végrehajtas mas kivitelezést igényel) a Bloomberg
elektronikus Ugyletkotést tdmogatd rendszerein keresztil, vagy telefonon versenyzé médon
kertl végrehajtasra a képernydn illetve a telefonon kapott arak alapjan. A kereskedhetd,
képernydén vagy telefonon kapott arak 6sszehasonlitasra kerililnek, és az lgylet végrehajtasa
sordn minimum két partnertél torténd versenyzd arkérés. A kivalasztott partnereknek
szerepelnilk kell a jévahagyott partnerlistan.

Nagyobb méretl kotvényigyletek (1 milliard forint feletti érték a lejarattdl és/vagy a piaci
kordlményektdl figgden, valamint illikvid kdtvények vagy illikvid piaci kérdlmények kozott
mérettdl fliggetlenil), limitaras megbizasok (beleértve a partnerek altal adott ajanlatokat) likvid
kotvények illetve likvid piacon is jellemzden telefonon 1 partnerrel keriilnek végrehajtasra. Erre
a piac megzavarasat elkerllend6 van sziikség, hogy diszkrét és gyors végrehajtas legyen
megvalodsithatd. Ezen kivalasztott partnerek megtalalhatdk a partnerlistan és a kérdéses
kotvények, piacok specialistai, illetve jobb képességekkel rendelkeznek ezen kotvények,
méretek végrehajtasaban. Napi szintl intenziv kapcsolat és informacidcsere van a partnerek és
a portfoliokezeldk kozott a piaci fejleményekrdl, tGgyfélforgalomrol, egyedi keresleti illetve
kinalati igényekrdl a piac tobb szegmensében. A partnerek nem versenyzd tételekre torténd
kivalasztasa soran a portfoliokezel6 a partnerlistan elfoglalt helylik mellett a fent emlitett
informacidokhoz torténd hozzaférést is figyelembe veszi.

4.2. Részvények, ETF-ek

A hazai és nemzetkozi részvényekre és ETF-ekre, tézsdei szarmaztatott termékekre vonatkozo
Ugyletek soran a Tarsasag elsddleges piacnak a kibocsatas orszaganak t6zsdéjét tekinti.

A Tarsasag donthet Ugy, hogy a kedvezdbb ar, a gyorsabb teljesités, a biztonsagosabb
elszamolas érdekében valamely masik, nagyobb forgalmu piacon kéti meg az adott Ugyletet.
A portfoliok nagysaga, illetve az egyes piacok korlatozott elérhetésége esetén az Alapkezel6
donthet a piacot leképezd ETF-ek vétele mellett is.

A Tarsasag ugy latja, hogy a piacon nagyjabol 8-10 partner van, akik a leheté legmagasabb
szolgaltatast tudjak nyujtani a Tagsagi jogviszonyt megtestesité értékpapirok esetében. Partner
listat megalkotva a Tarsasag biztositani akarja, hogy az ezen a listan szereplé partnerek a
Tarsasagot egy fontos uzletfélnek tekintsék, és a lehetd legjobb mindséget és arazast
garantaljak a Tarsasag Ugyfelei szamara.



A jutalék mértéke fligg a piactol. A Tarsasag idordl idére Ujratargyalja a jutalékszintet a
partnerekkel és a jutalékszint valtozhat a tranzakcid6 méretének és komplexitasanak
fliggvényében.

4.3. Hazai és kiilfoldi OTC szarmaztatott ligyletek, spot FX ligyletek, illetve pénzpiaci
eszk6zok

Ezen eszkdzok tekintetében az lgyletkdtés az OTC piacon torténik és szerzédéses partnerei
kozil a Tarsasag az ajanlat alapjan dont. Altalanosan itt is igaz, hogy a portfélidkezeld igyekszik
tobb partnertdl arat kérni az adott ligyletre. Ebben a kategoriaban azonban gyakori, hogy a
megfeleld szerz6déses keretek, és/vagy limitek hidanya miatt, és/vagy elszamolasi okokbdl,
és/vagy koltséghatékonysagi szempontbol nincs lehetéség, vagy nem indokolt tébb
szolgaltatot

versenyeztetni. A portféliokezeldnek a végrehajtas soran tekintettel kell lennie a varhato
tranzakcios koltségekre és z elszamolasi szempontokra, kockazatokra. Amennyiben nem kerl
sor tobb ajanlat bekérésére, a portfélidkezelének a piaci arkonformitast az elérhetd
elektronikus arinforméaciés rendszereken (pl. Bloomberg arjegyzés) fokozott koriltekintéssel
kell megvizsgalnia.

4.4. Kollektiv befektetési eszkdzok

A Tarsasag a befektetési jegyekre és egyéb kollektiv befektetési értékpapirokra vonatkozé
megbizast — elsé helyen - a megbizasban szerepl6 befektetési jegy/egyéb kollektiv befektetési
értékpapir Tajékoztatdja szerint meghatarozott napra iranyadd nettd eszkozértéken és az adott
meghatarozott feltételek szerint teljesiti/tovabbitja.

Amennyiben az adott értékpapir szabalyozott piacra is be van vezetve — masodik helyen - a
szabalyozott piacra bevezetett értékpapirokra vonatkozo, jelen Szabalyzatban meghatarozott
rendelkezések az iranyadok.

A Tarsasag nem rendelkezik kdzvetlen hozzaféréssel szabalyozott piachoz, igy a legjobb
teljesités nyujtasara vonatkozo kotelezettsége a megfeleld partner kivalasztasara terjed ki. A
partner eljarasara vonatkozoan a partnernek kell biztositani a hatékony legjobb teljesités, illetve
best execution rendelkezések érvényesiilését.

5. A PARTNEREK KIVALASZTASANAK FELTETELEI

Az Ugyletek lebonyolitasdban csak olyan partnerek vehetnek rész, akik a Tarsasag altal
tamasztott kovetelményeknek megfelelnek. A Tarsasag Kockazatkezelési Vezetdje
nyilvantartast vezet azokrél a partnerekrdl, akikkel a portfolidkezeld kereskedést végezhet,
illetve akik Ggyfélmegbizasokat teljesithetnek (a tovabbiakban: Jévahagyott partnerlista). A
Jovahagyott partnerlista olyan partnereket tartalmazhat, akik a Tarsasag szerint a
portfolidkezelés soran hozzaadott értéket képviselnek. A jévahagyott partnerlista, amely id6rol
idére mddosul, a Tarsasag Kockazatkezelési Vezetdjénél elérhetd.



Ha egy partner nem szerepel a jovahagyott partner listan, akkor a Tarsasag szamara tigyleteket
nem hajthat végre. Azonban, ha a portfélidkezelé Ugy itéli meg bizonyos kdrilményeket
mérlegelve, hogy az adott partner partnerlistahoz valé hozzaadasa az ligyfeleknek a legjobb
érdekét képviseli, akkor a listat az Uj partnerrel béviteni lehet az eldirt eljaras szerint.

A jovahagyott partnerlistat az Ggyfél barmikor megtekintheti.

A Tarsasag csak olyan partnerekkel illetve partnereken keresztil kereskedik, akik szerepelnek a
Jovahagyott partnerlistan. A Tarsasag az tgyletek végrehajtasa és partnerhez allokalasa soran
szamos korllményt mérlegel, melyek (lgyletenként nem sziikségszerlien az 0Osszes) a
kdvetkezok:

1. A partnerek Ugyletek lebonyolitasardl széldé szabalyzatdnak a mindsége és
hatékonysaga annak érdekében, hogy Ugyfeleink szamara a legjobb végrehajtas
biztositott legyen;

2. a partner képes legyen a legjobb ar elérésére és maximalizalja az esetleges kedvezébb
aron torténd végrehajtas lehetdségét;

3. a partner képes legyen likviditast felkutatni és megszerezni, hogy minimalizélja a piaci
hatasokat, és athidalni a szokatlan piaci feltételeket;

4. a partner megfeleld tokével rendelkezzen az ligyletek teljesitéséhez;

5. a partner képes legyen az ligyletek gyors teljesitésére, és minimalizélja a nem teljeslt
Ugyletek szamat;

6. kuldnleges piacokhoz vald hozzaférés

7. rugalmassag: a partner képes legyen egyedi kereskedési stratégiak végrehajtasara, és
elszamolni szokatlan Ggyleteket és mennyiségeket;

8. elektronikus és programozott kereskedési rendszerek minésége és gyorsasaga

9. diszkrécio: az tgyletinformacidk bizalmas kezelése,

10. a partner elszamolasi folyamatanak a hatékonysaga és megbizhatdsaga,

11. az Ugyletek id6ében torténd visszaigazolasa;

12. a partner feladatat megfelel6 szorgalommal és kovetkezetességgel teljesitse;

13. a partner képes legyen a kéréseket vagy hibas tranzakciokra vonatkozé panaszokat
korrekten és kielégité modon kezelni;

14. a partner képes legyen a kereskedésen kivili id6szak lefedésére;

15. informaciok mindsége és mennyisége vallalati, iparagi, és instrumentumok szintjén;

16. a partner és harmadik fél altal nyujtott elemzések mindsége és elérhetdsége;

17. a partner Uzletkotdinek, stratégiainak és elemzdinek a mindsége és elérhetdsége;

18. reakcio idd és megfelel6 kommunikacios vonal a partner személyzetével;

19. a partner képes legyen hozzaférni alternativ kereskedési opcidkhoz;

20. a partner megbizasanak koltségei ésszerliek legyenek.

Az ligyletek végrehajtasa soran a partnerek a fenti feltételek (vagy azok egy csoportja) alapjan
kerllnek kivalasztasra. Ezen tulmenden, a Tarsasag az Ugylet specifikus feltételeit, a
végrehajtasi helyszin tulajdonsagait is vizsgalja a partner kivalasztasa soran, amely tobbek kozt
magaban foglalja az arat és koltségeket, a pénziigyi eszkdz fébb jellemzdit, a végrehajtas
idéigényét, a végrehajthatésag és teljesités gyorsasagat és valoszinGségét, valamint a

«ses



a megbizas jellegét vagy barmely mas, a megbizas végrehajtasa szempontjabdl relevans
megfontolast, illetve barmely mas szempontot, amely a megbizas végrehajtasa tekintetében
szOba johet (szempontok).

A Tarsasag a fenti tényezdk fontossaganak meghatarozasanal a kodvetkezé szempontokat
vizsgalja:

a) a kollektiv befektetési format jellemzd célok, befektetési politika és kockazatok, a
tajékoztatoban, vagy a kollektiv befektetési forma alapszabalyaban vagy létesité okirataban
jelzettek szerint;

b) a megbizas jellemzoi;

¢) a megbizas targyat képezd pénziigyi eszkoz jellemzdi, tulajdonsaga;

d) azon végrehajtasi helyszinek jellemzdi, ahova a megbizas tovabbithato;

e) portfoliokezelés esetén a megbizas természetét,

f) portfélidkezelés esetén az tigyfél mindsitését, és

g) portfélidkezelés esetén azon szabalyozott piac, multilaterdlis kereskedési rendszer,
rendszeres internalizalo, arjegyz6 vagy egyéb mas, a likviditas biztositasara létrejott személy
vagy szervezet, illetve ezekhez hasonld funkciét ellatdé harmadik orszagbeli személy vagy
szervezet tulajdonsagait, amelyekhez a megbizas tovabbithato.

A portfoliokezel6k figyelembe veszik a partnerek sajat legjobb végrehajtasra vonatkozé
politikajat is. A Tarsasag bizonyos esetekben nem csak és kizarélag a legjobb aron hajtja végre
az lgyletet, amennyiben Ugy itéli meg, hogy a tobbi tényezd fontossaga miatt az nem teljesiti
be a legjobb végrehajtas elvét.

A Tarsasag nem kér és nem fogad el olyan anyagi vagy nem anyagi természet( juttatast, elonyt,

amelyet, illetve amely
a) nem a kollektiv befektetési forma vagy a kollektiv befektetési forma javara eljaré harmadik
személy részére vagy nem ezek részérdl teljesitenek,
b) nem olyan személy vagy szervezet részére vagy részérdl, illetve nevében teljesitenek, amely
esetében
ba) az anyagi vagy nem anyagi természetU juttatas, illetve a juttatas mértékének szamitasa
soran hasznalt modszer a kollektiv befektetési forma el6tt a szolgaltatas nyujtasat
megel6zden pontosan, kdvetkezetesen és vilagosan feltarhato, és

bb) az anyagi vagy nem anyagi természet( juttatas a nyujtott szolgaltatas mindségének
javitasa érdekében torténik, és nem befolyasolja hatranyosan a Tarsasag azon
kotelezettségének teljesitését, amely szerint a Tarsasag a befektetési alapkezelési és
befektetési szolgaltatasi tevékenysége soran mindenkor a jogszabalyokban
foglaltaknak, a szakma szabalyainak megfeleléen, tisztességes és hatékony médon, a
kollektiv befektetési forma és mas tigyfél érdekeivel 6sszhangban koteles eljarni.

c) nem a befektetési alapkezelési vagy befektetési szolgaltatasi tevékenység ellatasaval fligg
0ssze vagy hatranyosan befolyasolja a Tarsasag azon kotelezettségének teljesitését, amely
szerint a Tarsasag a befektetési alapkezelési és befektetési szolgaltatasi tevékenysége soran
mindenkor a jogszabalyokban foglaltaknak, a szakma szabalyainak megfelelSen,
tisztességes és hatékony mddon, a kollektiv befektetési forma és mas tgyfél érdekeivel
dsszhangban koteles eljarni.



A befektetési szakemberek (portfolic menedzser, elemzé stb.) értékelik a partnereket
kilonbozé kritériumok alapjan. A tranzakciok rendszeres attekintésével a Tarsasag
folyamatosan értékeli a partnereket. Az értékelés soran a végrehajtas mindségét vizsgaljuk. A
Tarsasag - kotelességével sszhangban - mindent megtesz, hogy a lehet6 legjobb eredményt
érje el Ugyfelei szamara.

Az értékelés — a megallapitasaival egyitt — nyomtatott vagy elektronikus formaban
dokumentalasra kertdil.

A pénzlgyi szolgaltatok értékelése félévente torténik és a Tarsasag front office és back office
munkatarsai végzik. Az értékelés kvalitativ szempontok alapjan torténik, az egyes szempontok
azonos sullyal szerepelnek az értékelésben.

A kvalitativ kritériumok szamos tényezén mulnak: elemzések, végrehajtas, a stratégak altal
adott ajanlasok mindsége, a bréker back office-anak teljesitménye stb. Az értékelésben az
Tarsasag front és back office részlege is részt vesz az adott tényezd relevanciajanak
vonatkozasaban. Az egyes szempontok értékelése 1-5-ig terjedd skalan torténik.

A keét értékeldlap egy megbeszélés alkalmaval 6sszesitésre keril. A Kockazatkezelési Vezetd
ezen informacidkat szolgal6 dokumentumokat megdrzi

6. ALLOKACIO

A szétosztasi (allokacios) szabalyok célja, hogy a portfélidkezelési tevékenység soran a
Tarsasag tobb lgyfele nevében egyidejlileg eljarva egyértelm(, elére lefektetett szabalyok
kdzott, jol nyomon kdvethetden bonyolitsa le Osszevont ligyletek adasat és a teljesitést kdvetd
szétallokalasat.

A szabalyok kialakitasanal els6dleges fontossagu annak a torvényi elvnek a figyelembevétele,
miszerint altalanos eljarasi gyakorlatként kdvetendd az egyenld elbanas elve.

A Tarsasag portfolidlgyletek végrehajtasa soran haladéktalanul és pontosan rogziti és allokalja
a végrehajtott megbizast.

A szétosztasi (allokacios) szabalyok:

1. A Tarsasag tevékenysége soran torekszik arra, hogy azonos befektetési politikaju tgyfeleit
azonos moédon kezelje, és a portfélidk kialakitasa arra iranyul, hogy azok kockazati
profiljukban egymasnak megfeleljenek.

2. Az azonos benchmarkkal és kockazati karakterisztikaval rendelkezé (rész)portfélidkat
egyenlé elbanasban kell részesiteni az 6sszevont Ugyletek esetében. Az azonos befektetési
politikaju portféliok meghatarozasara az azonos benchmark-index szolgal. Azonosnak
egy olyan benchmark-index jellemzi, amely mas esetekben egy kulénallo portfoliot
magaban jellemezhet.



A Tarsasag tevékenysége soran tobb Ugyfélportfoliora Gsszevontan illetve egyes
portfolidkra vonatkozdan 6nalléan is adhat le megbizast pénziigyi eszk6zok adas-vételére.

A Tarsasag a megbizas adasat megel6zéen dokumentalja az egyes portfoliok igényeit.

Amennyiben a megbizas alapjan részteljesités torténik, az egyenld elbanas elvét az elézetes
igények szerinti aranyos darabszammal, atlagarfolyamon toérténd allokacio biztositja.

Altalanos iranyelvként kdvetendd, hogy az azonos befektetési politikaju portféliok kozotti
allokacié azonos kiindulé portfolid-Osszetétel esetén tdkearanyosan torténik. A

tékearanyos allokacio leirasa a kovetkezé:

e Toékearanyos allokacio

MV, + Cash,
T} :T % i i
D> MV, +) Cash,

ahol:
Ti: i. portfoliora allokalt névérték
T: tranzakcio névérteke
MVi: i. portfolio piaci értéke (tranzakcié nélkul)
Cashi: i. portfolioban lévo pénz

Fuggetlen valtozo:  a tranzakcié névertéke (T)

Abban az esetben, ha a kiinduld portfélio-Osszetétel az azonos befektetési politikaju
portféliokban nem azonos (amelynek oka pénz ki és bearamlas, illetve kerekitések lehet),
az allokacio soran a 1. pontban megjeldlt alapelvnek megfeleléen a cél az, hogy a portféliok
kockazati profiljukban megfeleljenek egymasnak. Ebben az esetben az allokacioé célja lehet
a portfoélidban egy, a modellportfélidban elére meghatarozott suly beallitasa a kovetezbek
szerint:

e Adott suly beallitasa

- Txp+>.TT
_ZMK +Txp+Y Cash,
ahol:
TS: a megcélozott (target) suly piaci értéken,
T: a tranzakcio névértéke,
p: az értékpapir ara
21T az adott értékpapirbdl a tranzakcid el6tt 1évé teljes allomany piaci értéken
(6sszes portfolidban)
MV;: portfolio piaci értéke (tranzakcio nélkul)

XCash:  portféliokban lévé pénz
Fluggetlen valtozo: a tranzakcid névértéke (T)
Vételnél:

Ai = MAX [(TS - W);0]
Eladasnal:



Ai = MAX [(W; - TS); 0]

ahol:
A ennyi szazalékot kell venni/eladni az adott papirbol piaci értéken,
Wi adott papir piaci sulya az i portfélidban
A, x(MV, +Cash,)
p

T =

1

Amennyiben van olyan portfélio, amelyben a papir egyedi sulya nagyobb/kisebb a
célsulynal vétel/eladas esetén, a célsuly nem lesz elérhetd az adott tranzakcidval. Ekkor a
célsuly elérése kezddédhet a legkisebb/legnagyobb portfolidval, illetve barmilyen
konzisztens eljaras megfelel. A cél, hogy minél tobb portfolid érje el a célsulyt, tehat
célszer( lehet a legkisebbekkel kezdeni.

8. Az el6z6 két allokacios eljaras esetében (tOkearanyos, adott suly beallitads) az
ugyfélportfoliot terheld koltségek is figyelembe veenddk. Azaz, amennyiben a fenti
eljarasok kovetése a portfolio méretéhez és az Ugylet nagysagrendjéhez viszonyitva
szuboptimalis eredményhez vezetnének, akkor az el6zd két allokacios elvtél el lehet térni
ezen tekintetben.

Szuboptimalisnak tekinthetéek azon esetek, amelyek esetén az lgyfelek portfoliojuk
mérete (nagysagrendi kiilonbségek az azonos befektetési politikaju lgyfelek kozott), az
alkalmazni kivant elszamolasi médszerek kiilonbozdsége, illetve a kiilénbozd elszamolasi
modszerekhez kétddd koltség (szazalékos illetve minimumdijak) és idékorlatok (aznapi
vagy T+1) miatt az aranyos allokaciébol fakadoéan kedvezdtlenebb helyzetbe jutnanak,
mintha egyedileg keriilnének az egyes tranzakciokbol kielégitésre.

7. A VEGREHAJTASI SZABALYZAT ELLENORZESE ES ATTEKINTESE
7.1 A szabalyzat hianyossagainak feltarasa

A szabalyzat eredményességének, hatékonysaganak és pontossaganak, valamint a fent
lefektetett alapelvek és procedurak folyamatos figyelemmel kisérése a Tarsasag
Kockazatkezelési Vezet6jének feladata annak érdekében, hogy a Tarsasag folyamatosan képes
legyen a hatalyos jogszabalyokban foglalt kotelezettséget teljesiteni, és azonositsa, és sziikség
esetén kijavitsa az esetleges hianyossagokat.

7.2 Eves feliilvizsgalat

Legalabb évente - vagy gyakrabban, ha egy olyan jelentés esemény torténik vagy olyan
tényszer(l valtozas kovetkezik be, amely nyilvanvaléan sziikségessé teszi a Szabalyzat
modositasat, vagy hatranyosan érinti a Tarsasagnak azt a képességét, hogy a kezelt portfélié
és kollektiv befektetési forma szamara tovabbra is a lehetd legjobb eredményt érje el — a
Tarsasag attekinti a jelen Szabalyzatot annak érdekében, hogy a Tarsasag tovabbra is képes
legyen Ugyfelei szdmara a legjobb végrehajtast biztositani, és sziikség esetén haladéktalanul
kezdeményezi az esetleg tapasztalt hibak javitasat.
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8. A SZABALYZAT MEGTEKINTHETOSEGE

Jelen Szabalyzat az Uzletszabalyzat mellékleteként az ligyfelek rendelkezésre all a Tarsasag
honlapjan. A Szabalyzatban torténd jelentds valtozasokrdl a Tarsasag idorol-idére tajékoztatja
tgyfeleit az Uzletszabalyzatban meghatarozott modon.

9. AZ UGYFELEK HOZZAJARULASA

A Tarsasag Ugyfelei a portfélidkezelési szerz6dés megkotésével elfogadjak a jelen

Szabalyzatot, kilondsen azokat a tranzakciokat, amelyek nem szabalyozott piacokon
torténnek.

A jelen Szabalyzat mddositasai a Tarsasag lgazgatdsaga altali elfogadasaval 1épnek hatalyba.
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A Végrehajtasi és a kiegészito végrehajtasi politika 1. sz. melléklete

A szabalyozott piacokon vagy DVP/RVP elszamolast alkalmazé partnerek listaja

2021. szeptember 21-t6l

Kotvény tgyletek:

Partner Mindsités

>

Allamadéssag Kezelé Kézpont

BGC Brokers

BNP Paribas Magyarorszagi Fidktelepe

CIB Bank Zrt.

Citibank Europe plc Magyarorszagi Fidktelepe

Citibank London

Concorde Ertékpapir Zrt.

Deutsche Bank AG Magyarorszagi Fidktelepe

Deutsche Bank Frankfurt

Erste Bank Hungary Zrt.

ING Amszterdam

ING Bank N.V. Magyarorszagi Fidktelepe

JP Morgan Bank

K&H Bank Zrt.

Magyar Export-Import Bank Zrt.

MKB Bank Nyrt.

MNB

OTP Bank Nyrt.

Pareto Securities Stockholm

Raiffeisen Bank Zrt.

Raiffeisen Bank International

Takarékbank Zrt.

Unicredit Bank Hungary Zrt.

Valcourt

> N[ >P|lwmw|lw|w|lw|[>|>|>P|lwm|low|>|w|lom|> @m0l |lw|wm|wm|X>|0

Unicredit Mlnchen




Részvény Ugyletek:

Partner

Mindsités

Concorde Ertékpapir Zrt.

B

Equilor Befektetési Zrt.

Erste Befektetési Zrt.

Interactive Brokers

JP Morgan Bank

KBC Securities Magyarorszagi fidktelepe

MKB Bank Nyrt.

OTP Bank Nyrt.

Patria KBC

Raiffeisen Bank Zrt.

Takarékbank Zrt.

UniCredit Bank Hungary Zrt.

>lwm|lwm|[O|>|>|m|>|m|w

Befektetési alapok jegyzése és visszavaltasa:

Partner

Mindsités

Biggeorge Alapkezel6 Zrt.

B

BNP Paribas Investment

Concorde Ertékpapir Zrt.

Day One Capital Zrt.

Forestay Alapkezeld Zrt.

MKB Bank Nyrt.

Raiffeisen Bank Zrt.

Solus Capital Zrt.

UniCredit Bank Hungary Zrt.

> >|lwm|>|O|mm ||

Flggetlen partnerek:

Partner

Mindsités

Aberdeen Asset Management

Allianz Global Investors

Amundi Asset Management

Bank of New York Mellon

N |lwm | >
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BlackRock

BNP Paribas/Parvest Investment Partners

Candriam Investors Group

Citibank London

Commerzbank Frankfurt

Hold Alapkezeld

Deutsche Bank Investment Company

Dexia Asset Management

Didfa Alapkezel6

Dirextion ETF&Funds

Equilor Alapkezel6

ETFs Securities Group

Fidelity Investment Management

Franklin Templeton Investments

Generali Alapkezel6

Global X Fund

Goldman Sachs

Henderson Gartmore Global Investor

HSBC Asset Management

ING Amszterdam

ING Bank N.V. Magyarorszagi Fidktelepe

Interactive Brokers

Invesco Ltd

Ipath (Barclay’s Capital Inc)

Konzum PE Magantékealap

Lyxor Asset Management

MFS — Massachusetts Financial Services

MKB Bank Nyrt

Morgan Stanley Investment Management

Natixis London

Nomura Asset Management

OTP Alapkezel6

Niololm|>|m|l0o0olwm|w|lwm|lvw|lw|w|w|w|lw|lOo|lolw|w|[ojlOolw|lo|lo>|>0|lwmm|O]|w| >
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OTP Bank Nyrt A
Patria KBC C
Pictet Asset Management A
Pinebridge Investments B
Raiffeisen Bank Zrt. B
Robeco Alapkezel6 B
Schroeders Asset Management B
State Street Co. Alapkezel6 B
Takarékbank Zrt. B
Vanguard Asset Management B
Vontobel Asset Management B
WisdomTree C
Opcios ugyletek (zart végl alapok):
Partner Mindsités
Bank of America Merrill Lynch C
Commerzbank Frankfurt C
Morgan Stanley Investment Management E
Letétkezeld partnerek:
Partner Mindsités
CIB Bank Zrt. B
MKB Bank Nyrt.
OTP Bank Nyrt. A
Raiffeisen Bank Zrt. B
UniCredit Bank Hungary Zrt. A
Ingatlanértékel6 partnerek:
Partner Mindsités
CBRE Kft A
Cushman & Wakefield A
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Kvantitativ mutatok alapjan mindsitett partnerek listaja

Minésitett partnerek listaja (betétek és FW lgyletek):

Partner Mindsités

CIB Bank Zrt. B

Citibank Europe plc Magyarorszagi Fidktelepe

Erste Bank Hungary Zrt.

Granit Bank Zrt

ING Bank N.V. Magyarorszagi Fidktelepe

Kereskedelmi és Hitelbank Zrt.

Magyar Export-Import Bank Zrt.

MKB Bank Nyrt.

OTP Bank Nyrt.

Raiffeisen Bank Zrt.

Takarékbank Zrt.

>|lw|lw|(>|>P|w|wm|w@m|T|>|®

Unicredit Bank Hungary Zrt

A" mindsitésu partner: 30% kitettség engedélyezett a sajat téke ardnydban
.B” mindsitésd partner: 20% kitettség engedélyezett a sajat téke aranyaban
,C" mindsitésu partner: 10% kitettség engedélyezett a sajat téke ardnydban
,D"” minésitésu partner: 5% kitettség engedélyezett a sajat téke aranydaban

.E" mindsitésu partner: tilos az lzletkétés eltérd rendelkezésig



