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I. BEVEZETO RENDELKEZESEK

(1) Jelen politika célja, hogy az Alapkezel§ altal az ligyletek végrehajtasakor kdvetendé eljarasi

szempontokat tartalmazza annak érdekében, hogy az Alapkezel6 eljarasa
a) aBszt.62.§ (1) bekezdése,

b) aKr.17-20.§-3,

c) az ABAK rendelet 27. és 28. cikke,

d) a2017/565 rendelet 65-66. cikke

szerinti lehet6 legjobb eredményt elérd végrehajtdasnak mindsljon.

II. ALTALANOS RENDELKEZESEK

I1.1. A szabalyozas hatalya

(2)

(3)

Jelen politika rendelkezéseit az Alapkezel$ dltal végzett alabbi tevékenységek esetében kell
alkalmazni:

a) aBszt. 5. § (1) d.) pontban meghatdrozott portfolidkezelési tevékenység, amely keretében
az lUgyfelek eszkozei elére meghatarozott feltételek — a portfoliokezelési szerz6désben
rogzitett a befektetési politika és a vonatkozd jogszabalyok — mellett az ligyfél javara
pénziigyi eszkdzokbe kerililnek befektetésre (Portfolidkezelés),

b) a Kbftv. 7.8 (1) a) pontban meghatdrozott befektetéskezelési tevékenység
(Befektetéskezelés).

Jelen politika személyi hatdlya kiterjed mindazon munkavallalékra, akik a (2) bekezdés szerinti
tevékenységben, az Alapkezeld altal kezelt befektetési alapok és portfoliok befektetéseinek
végrehajtdsdban kozvetlendl részt vesznek.

II.2. Alapelvek

(4)

(5)

Portfolidkezelés esetén az Ugyfél rendelkezési joga a portfolidkezelési szerz6désben rogzitett
befektetési politika meghatdrozdsara, jovahagydsdra korlatozddik, az egyes portfolidkon belli
tranzakcidk végrehajtasardl az Alapkezel6 a portfolidkezelési szerz6désben valamint az
Uzletszabalyzat 11.16. Portfolidkezelés ciml fejezetben rogzitett elvek alapjan egyedi
mérlegelés alapjan hatdroz, amely déntési jogkore kizardlagos, az Ugyféltsl hatarozott utasitast
— ideértve a limitaras megbizas adasara iranyuld utasitast — nem fogad el. Erre tekintettel az
Ggyfél altal limitdras megbizds végrehajtdsdra vonatkozd szabalyok nem kerilnek
megallapitasra.

Befektetéskezelés esetén a befektetd rendelkezési joga az Alapkezel6 altal kindlt alapok és
magyar allampapirok kozotti valasztasra korlatozédik, az egyes alapokon beliili tranzakciék
végrehajtdsardl az Alapkezel6 az alapok kezelési szabalyzataban és tdjékoztatéjaban rogzitett
elvek alapjan egyedi mérlegelés alapjan hatdroz, amely déntési jogkdre kizarolagos, az Ugyféltél
hatarozott utasitast nem fogad el.
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(6) Az Alapkezel6 jogosult az egyes lgyletek megkotését szabalyozott piacon vagy multilateralis
kereskedési rendszeren kivil is kezdeményezni.

(7) Az Alapkezel6 sajatszdmldas kereskedést nem végez.

I1.3. Relevans, illetve a szabalyzatban hivatkozott szabalyozo
dokumentumok és jogszabalyok

(8) Jelen szabalyzatban hivatkozott belsé szabalyozé dokumentumok:

a)

b)

A mindenkori, hatdlyos Uzletszabalyzat,

A mindenkori, hatdlyos Kockazatkezelési szabalyzat.

(9) Jelen szabalyzatban hivatkozott jogszabalyok:

a)

b)

c)

d)

2007. évi CXXXVIII. térvény a befektetési vallalkozasokrdl és az drutézsdei szolgaltatokrol,
valamint az altaluk végezhets tevékenységek szabalyairdl (a tovabbiakban: Bszt.),

79/2014. (I1.14.) Kormanyrendelet az AEKBV-alapkezel6re vonatkozd szervezeti,
Osszeférhetetlenségi, lzletviteli és kockazatkezelési kovetelményeirl (a tovabbiakban:
Kr.),

A Bizottsdg 231/2013/EU felhatalmazason alapuldé rendelete (2012. december 19.) a
2011/61/EU eurdpai parlamenti és tanacsi irdnyelvnek a mentességek, az altalanos
m(ikodési feltételek, a letétkezel6k, a tGkedttétel, az &atlathatdsag és a felliigyelet
tekintetében torténé kiegészitésérél EGT-vonatkozasu szovege (a tovabbiakban: ABAK
rendelet),

A Bizottsag (EU) 2017/565 felhatalmazason alapulé rendelete (2016. aprilis 25.) a
2014/65/EU eurdpai parlamenti és tandcsi iranyelvnek a befektetési vallalkozasok
szervezeti kovetelményei és mulkodési feltételei, valamint az irdnyelv alkalmazasaban
meghatarozott kifejezések tekintetében torténé kiegészitésérdl (a tovabbiakban: 2017/565
rendelet).

I1.4. Ertelmezo rendelkezések

a)

b)
c)

d)

e)

f)

Alapkezeld: a Granit Alapkezel Zartkorlen M(kodd Részvénytdrsasag (székhelye: 1134
Budapest, Vaci ut 17., cégjegyzékszama: 01-10-046307, vezetve a Févarosi Torvényszék
Cégbirdsaganal),

Alap: az Alapkezel6 altal kezelt befektetési alapok,
AKK: Allamaddssag Kezel6 Kézpont,

Befektetéskezelés: a Kbftv. 7.§ (1) szerinti, a befektetési politika végrehajtasaval
kapcsolatos befektetési, stratégiai és eszkozallokdcids dontések meghozatala és
végrehajtdsa,

BET: Budapesti Ertékt6zsde,

BUBOR: Budapesti Bankkozi Forint Hitelkamatlab,
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g) DVP: Delivery Versus Payment, napon beliili, gyakorlatilag azonnali szabalyozott piacon
kivuli bankkozi elszamolasi rendszer,

h) Munkavallald: az Alapkezel6vel, munkavégzésre iranyuld szerz6déses jogviszonyban |évé
személy,

i) OTC: Over The Counter, vagyis szabalyozott piacon kivili Ggylet,

j)  Pénzigyi eszkdz: a Bszt. 6.§-ban meghatarozott eszkdzok,

k) Portfolié: az Alapkezel6 altal, az Ugyfél javara kezelt befektetés,

[) Portfoliékezelés: az a tevékenység, amelynek soran az Ugyfél pénzeszkdzei és Pénziigyi
eszkdzei el6re meghatérozott feltételek mellett, az Ugyfél altal adott megbizas alapjan, az
Ugyfél javara Pénziigyi eszkdzokbe keriilnek befektetésre és kezelésre azzal, hogy az Ugyfél
a megszerzett Pénzligyi eszkozbél ered6 kockazatot és hozamot, azaz a veszteséget és a
nyereséget kozvetlenil viseli,

m) Portfoliékezel8: az Alap és/vagy Portfolio kezeléséért felelds személy,

n) Ugyfél: az a személy, aki az Alapkezel§ Uzletszabalyzatdnak hatdlya ald tartozd
szolgaltatdsat igénybe veszi,

o) Végrehajtasi helyszin: szabalyozott piac, multilateralis kereskedési rendszer, szervezett
kereskedési rendszer, rendszeres internalizald, arjegyz6, a likviditas egyéb biztositéja vagy
harmadik orszagbeli olyan jogalany, amely az el6bb felsorolt intézmények valamelyikéhez
hasonlé funkciét Iat el.

III. RESZLETES RENDELKEZESEK
II1.1. Portfoliokezeléssel kapcsolatos szabalyok

I11.1.1. Kereskedési id6

(10) Az Ulzletkotések alapvetéen az eurdpai lzleti drdkban (08:00 — 18:30) torténnek. Az eurdpai
Uzleti 6rakon kivili tizletkotés is megengedett, de kizardlag elektronikus rendszereken beadott
megbizasokon keresztiil, nyitva tarté piacokon lehetséges.

ITI.1.2. Els6dleges kereskedési feliilet

(11) A mésodpiaci lizletkotések els6dleges fellilete a Bloomberg Termindl és az elektronikus feltleti
kereskedési platformok, ahol az lzletkotések és arkérések dokumentaldsra kerilnek,
ellenérizhetd és visszakereshet6 formaban.

(12) A (11) bekezdésben leirtaktdl eltér6 modon (telefon / fax / email) létrej6tt Gizletkotés csak eseti,
indokolt esetben engedélyezett (pl. elsGdleges piaci aukciés megbizds, vagy IT rendszerek
kiesése miatt), az tigyletkotés dokumentalasaval.

(13) A portfélidkezelési szolgéltatasra szerz6dott lakossagi Ugyfelek Portfélidira vonatkozd
tranzakciék esetében a megbizasok megadasanak, Uzletkotésének elsédleges mddja a
hangrogzitds telefon és/vagy a forgalmazé kapcsolattartdival valtott e-mail Gizenet. Emellett a
megbizasok a Bloomberg Terminalon keresztil is megadhatok.
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II1.1.3. A legkedvezdbb végrehajtas soran figyelembe vett szempontok

(14) Az Alapkezel6 a Portfolio elemét képez6 Pénzligyi eszkozre illetve pénzeszkdzre vonatkozd
lgyletek megkotése el6tt a legkedvez6bb végrehajtds megitéléséhez a kovetkezd
szempontokat vizsgdlja:

a) amegbizds targyat képezd Pénziigyi eszkoz arat (nettd ar),

b) a megbizas koltségét,

c) amegbizas végrehajtasanak idGigényét,

d) amegbizas végrehajthatdsaganak és teljesitésének valdszinliségét, és
e) amegbizds nagysagrendjét.

(15) A (14) bekezdésben felsorolt tényezék fontossaganak meghatarozasanal az Alapkezel6 a
kovetkez6 szempontokat vizsgdlja:

a) amegbizas targyat képezd Pénziigyi eszkoz tulajdonsagait,

b) a megbizas természetét,

c) az Ugyfél Bszt. szerinti mindsitését, és

d) a Végrehajtasi helyszin tulajdonsagait, amelyekhez a megbizas tovabbithato.

(16) Amennyiben tobb Végrehajtasi helyszin all az Alapkezelé rendelkezésre, az AlapkezelS a
Végrehajtasi helyszinek 06sszehasonlitdsa sordn figyelembe veszi az egyes Végrehajtasi
helyszinekhez kapcsolédod sajat jutalékait és egyéb, a végrehajtassal 6sszefliggb koltségeit.

(17) Az Alapkezel6 az egyes Végrehajtasi helyszinekhez kapcsolédd sajat jutalékait és egyéb, a
végrehajtassal Osszefliggd koltségeit nem hatdrozhatja meg ugy, hogy a (16) szerinti
Osszehasonlitds sordn az egyes Végrehaijtasi helyszinek kozott indokolatlan és méltanytalan
kilénbséget eredményezzen.

II1.2. Befektetéskezeléssel kapcsolatos szabalyok

(18) A Befektetéskezeléssel kapcsolatos szabdlyok megegyeznek a Ill.1. fejezetben leirtakkal,
melyt6l csak a (14) bekezdésben felsorolt tényezék fontossdganak meghatarozasa soran
vizsgalt szempontok térnek el, vagyis ennek sordn az alabbiakat kell vizsgalni:

a) az Alapot jellemz6 célokat, a befektetési politikat és kockazatokat, az alap tajékoztatdja és
kezelési szabdlyzata szerint,

b) a megbizas jellemzéit;
c) amegbizas targyat képezd Pénziigyi eszkoz jellemzéit;

d) azon Végrehaijtasi helyszinek jellemzéit, ahovd a megbizas tovabbithato.
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II1.3. Végrehajtasi helyszinek meghatarozasa

(19) Az Alapkezel6 a Portfolio elemét képezé Pénzligyi eszkozre, illetve pénzeszkozre vonatkozd
lgyletek megkotése el6tt a legkedvez6bb végrehajtds megitéléséhez az egyes Pénziigyi
eszkozok tekintetében az alabbi szempontokat vizsgalja.

IT1.3.1. Folydszamla egyenlegek

(20) Folyészamla egyenleg esetén a pénzeszkoz elhelyezése az Alap, vagy Portfélio letétkezel6jénél,
vagy szamlavezetdjénél torténik.

I11.3.2. Lekotott bankbetétek
(21) Betétligyleteket az Alapkezel6 limittel rendelkezé partnereivel kot OTC ligylet keretében.
IT1.3.3. Magyar allampapirok

(22) Els6sorban az elsGdleges forgalmazdi kor szereplGi koziil kell kivalasztani minimum harom
partnert.

(23) Amennyiben nincs lehetdség harom partnert6l arat kérni, ugy toérekedni kell a piaci ar
elérésére.
(24) A partnerek kivalasztasanak f6 szempontjai:
a) elsédleges/masodpiaci forgalom nagysaga,
b) az arjegyzés minGsége (spread szélesség, gyorsasag),
c) megbizas teljesitésének (,,order execution”) minésége,
d) egyéb szolgaltatasok (pl.: tGkepiaci elemzések) mindsége és gyakorisaga,
e) egyéb szubjektiv elemek.

(25) A Portfoliékezel6nek lehetGsége van arra is, hogy egy adott partnernél (az elsédleges
forgalmazdi kor tagjainal, egyéb kereskedelmi bankoknal vagy brékercégeknél) limitaras
megbizast (vételi/eladasi order) adjon.

II1.3.4. Hitelintézeti kotvények, vallalati kotvények, deviza allamkotvények,
jelzaloglevelek

(26) A forintban denominalt allamkotvényekkel szemben a 111.3.3. fejezet szerinti instrumentumok
piacan sokkal tobb szerepl6 van jelen, viszont egy adott értékpapirban nehezebb feladat a
legjobb ar, és emellett a likviditas megtalalasa. A f6bb partnerek nyugat-eurdpai és magyar
bankok, az adott instrumentum vezetdi forgalmazdi, illetve az intézményi befekteték szamara
arbrékeri szolgaltatast nyujto piaci szerepl6k, melyek mogott a DVP elszamolast nemzetkozi
hatter(i, megfelel6 min&sitésl bankok biztositjak.

(27) Jelen alfejezet szerinti instrumentumok piaca alapvetéen OTC piac, ahol a forintban
denominalt allamkotvényekkel szemben harom arjegyz6 egyidejli arkérése rendszerint nem
megvaldsithatd, vagy nem eredményezi a realisan elvarhaté legjobb arat.
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(28) Amennyiben a partnerektél bekért arfolyam vagy tétel nagysag miatt nem megfelel6 arajanlat
érkezik, akkor a Portfolidkezel6nek lehet6sége van limitaras megbizast (ordert) adnia, vagy
vételi/eladasi szandékat indikalnia a kivalasztott partner(ek) felé, akik sajat ’Legjobb
végrehajtas politikdjuk’ keretében térekednek teljesiteni a megbizast, illetve jobb dron/vagy a
keresett mennyiségben ellenajanlatot hoznak. Ennek elfogadasat a Portfolidkezel6 sajat
hataskorében mérlegeli:

a) elfogadja,
b) elutasitja, vagy
c) ellenajanlatot tesz.

(29) A szokasos lzletmenet sordn térténd rendszeres arkérések eredményessége és/vagy a bankok
altal elektronikusan kildott, nem kotelez6 érvény( indikalt arak alapjan a Portfolidkezeld
folyamatosan nyomon koéveti az adott értékpapirban leginkdbb aktiv piaci szerepl6ket, és ez
alapjan valasztja ki az adott kdtvényre sz6l6 teljesitéssel megbizott partnert.

(30) ElsGdleges kritérium a befektetési dontés meghozatalatdl szamitott realis idén beliili - a piaci
likviditastdl fliggden - a lehet6 legjobb ar megtalalasa.

(31) Azillikvid piacokon tdbb szerepl6 felé, azonos id6ben torténd arkérés 6nmagdaban piacmozgatd
hatdsu lehet, ezért a nagyobb mennyiségli megbizdsok esetén a Portfolidkezel§ donthet
korlatozott szamu partnertdl torténé arkérésrél, vagy arkérés helyett meghizas megaddsardl,
amennyiben a megitélése szerint a megbizas mennyisége az ilyen (illikvid) piacokon az atlagos
arjegyzési mennyiségeket meghaladja.

(32) A (31) bekezdés szabalyai iranyaddk a piaci kotési tételektSl lényegesen kisebb nagysagu
megbizasok esetén is.

II1.3.5. Részvény

(33) Az Alapkezel6 az egyes Végrehaijtasi helyszinek kivalasztasa soran, olyan médon jar el, hogy az
intézmények kozil azzal kerlil a részvény lgylet megkotésre, aki az aldbbi fontossagi
sorrendben felsorolt tényez6k kozil a legjobbakat nyuijtja:

a) ar,

b) likviditas,

c) idGigény,

d) koltségek,

e) ateljesités valdszin(isége,
f) egyéb szempontok.

(34) A teljesités elsGdleges helyszine az adott értékpapir legnagyobb forgalmu Végrehajtasi
helyszine.

(35) A Portfoliokezelének lehet6sége van limitaras, vagy piaci aras teljesitéssel megbiznia a
partnert, aki sajat ‘Legjobb végrehajtas politikdja’ keretében toérekszik teljesiteni a megbizast.
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(36) A BET-re bevezetett részvények esetén a végrehajtas helyszine elsédlegesen a BET.
(37) Részvények esetén OTC Ugyletre kizardlag harom esetben van lehet&ség:

a) azon zartkorl befektetési alapok esetén, melyeknél a kezelési szabalyzata erre kilén
lehetGséget biztosit,

b) részvények elsédleges kibocsatasa esetén, melyeknél az instrumentum szabalyozott piacra
torténd bevezetése folyamatban van,

c) Portfolio likviditasi igényének kezelése.
IT1.3.6. Befektetési jegy

(38) Az Alapkezel6 lehetGségei szerint az egyes forgalmazoknal toérténik a befektetési jegyek
vétele/eladasa, a befektetési jegy meghatarozott arfolyaman, els6dlegesen az adott befektetési
jegy vezet6 forgalmazdjanal.

(39) A befektetési jegyek az adott napi arfolyamon szamolddnak el minden forgalmazé esetében,
ezért a partner kivalasztasanal f6 szempont a jarulékos koltségek (pl. visszavaltasi jutalék és
egyéb elszamolasi dijak) minimalizalasa.

IT1.3.7. T6zsdén kiviil kereskedett kollektiv befektetési értékpapirok (ETF, ETP)

(40) Ezen tipusu értékpapirok kereskedése esetén a legnagyobb forgalmu, lehetéleg az adott ETF
jelenlévé, market maker/internalizdlé és jelent8s piaci szerepl6ként szamon tartott
szereplGkkel javasolt, de ezen felll lehetGség van az adott értékpapir esetében t&zsdei
megbizds megadasara is.

(41) A (40) szerinti szerepl6ktél a Portfolidkezels arjegyzés keretében is jogosult kérni ajanlatot, de
limitaras vagy piaci aras teljesitéssel is megbizhatja az adott partnert.

(42) Amennyiben az adott instrumentum nem megfelelGen likvid, vagy nagyobb mennyiségi
megbizas esetén a tobb szerepl6 felé, azonos id6ben térténd arkérés Gnmagaban piacmozgatd
hatasu lehet, Ugy a Portfolidkezel6 donthet korlatozott szdmu partnertél torténd arkérésrél.

(43) A (42) szerinti esetben a kotési ar piacszerliségét dokumentalni kell.
IT1.3.8. Azonnali és hatarid6é OTC devizapiaci ligyletek
(44) Devizapiaci Ggyletek esetében
a) 100.000 eurdig elég az Alap vagy Portfolid letétkezel6jét kivalasztani,

b) 100.000 eurd felett az Alapkezelé banki/hitelintézeti partnerei kozil kell kivalasztani
minimum hdrom partnert.

(45) Gorgetett és lezarandd deviza-forward lgyletek esetében is legaldbb harom partnertdl
szlikséges arjegyzés (deviza-swap pont) kérése, ezen belil az eredeti tigylet partnerétsl minden
esetben ajanlatot kér a Portfolidkezeld.

(46) Deviza-forward gorgetése esetén az ligylet Uj partnerrel valé atkotése (lezaras esetén (j
partnernél ellentétes irdnyu Ugylet kotése) nagyobb tranzakcidés koltségekkel (pl. jarulékos
devizautalasi koltségek) és elszamolasi kockazattal (pl. hosszabb teljesitési id6b6l adddo
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esetleges késedelmes teljesitések) jar, mint az eredeti partnerrel valé tovabb gorgetés, illetve
lezaras.

(47) Az Alapkezel6 (46) szerinti koltségeket és kockazatokat is figyelembe veszi, ezért a
Portfoliokezel6nek lehetGsége van elényben részesiteni azt a partnert, akinél az eredeti ligylet
megkotésre kerlt, és abban az esetben is lehetfsége van ezzel a partnerrel tovabb gorgetni
vagy lezarni az Ugyletet, ha annak ajanlata maximum 25 bazisponttal kedvezGtlenebb, mint a
legjobb arajanlat.

(48) Amennyiben az eredeti partner ajanlata 25 bazispontnal nagyobb mértékben marad el a
legjobb ajanlattdl, a PortfolidkezelS a legjobb ajanlatot fogadja el.

(49) Deviza-forward lezdrasa esetén az eredeti partner altal kinalt azonnali (spot) arfolyamot is
szlikséges figyelembe venni.

(50) Amennyiben a (49) szerinti ajanlat 25 bazisponttal nem kedvezétlenebb, mint a megfelel6 oldali
(bid vagy offer) legjobb arajanlat, Ugy a Portfoliékezel6nek lehet6sége van el6nyben részesiteni
azt a partnert, akinél az eredeti Gigylet megkotésre kerdilt.

(51) Amennyiben az eredeti partner ajanlata 25 bazispontnal nagyobb mértékben marad el a
legjobb drajanlattdl, ugy a Portfolidkezels a legjobb ajanlatot fogadja el.

I11.3.9. Egyéb derivativ iigyletek (futures, opcidk)

(52) A t6zsdén kereskedett derivativ lgyleteket az Alapkezel6 az adott szarmaztatott (ligylet
elsédleges szabalyozott piacan, szerz6dott partnerein keresztil koti meg.

(53) A t6zsdén kiviil kereskedett egyéb derivativ ligyleteket az Alapkezel6 OTC lgylet keretében,
szerz8dott partnereivel koti meg.

II1.4. Partnerek kivalasztasa

(54) Az Alapkezel6 szabalyozott piacokhoz kozvetlen eléréssel nem rendelkezik, ezért a
Portfoliokezelés sordn torténé Uzletkotések partnereken keresztiil (kereskedelmi bankok,
brékercégek) bonyolédnak.

(55) Az Alapkezel6 altal kezelt Alapok egymadssal, illetve a portfolidkezelt Ugyfelekkel csak indokolt
esetben kothetnek lgyleteket —a l1.6. fejezetnek megfelelGen.

(56) Ennek megfelelen partnerek lehetnek azon természetes és jogi személyek is, akik szdmara az
Alapkezel6 portfolidkezelési szolgaltatdst nyujt.

(57) Ezen személyek név szerinti feltiintetése a kozzétett partnerlistaban az értékpapirtitokra
vonatkozd torvényi szabdlyok miatt nem lehetséges, igy ezeket a partnereket az Alapkezel6 egy
bels6, nem nyilvdnos mellékletben rogziti, és folyamatosan aktualizdlja. A nyilvanos
partnerkapcsolatokat jelen szabalyzat 1. szamu fliggeléke tartalmazza.

(58) Zartkorl befektetési alap esetén az adott Alap — befektet6k altal jovahagyott — kezelési
szabdlyzata, a jelen szabdlyzat 1. szamu fliggelékében meghatdrozott partnereken felil,
allapithat meg olyan partnert, amellyel az ott meghatdrozottak szerint ligyletet kdthet.
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(59) A megbizdsok végrehajtdsaban kozrem(kodd szerz6déses partnerek kivalasztasa a
Kockazatkezelési szabalyzattal 6sszhangban torténik.

(60) Uj uzleti partnerek limiteinek felallitdsdra, azok értékelésére és az Uzleti kapcsolat
létrehozasdra az Ertékpapir Front Office tesz javaslatot.

II1.5. Megbizasok 6sszevonasa

(61) Az Alapkezel6 akkor vonhat 6ssze megbizdsokat, ha ezzel 6sszességében egyetlen olyan Alap
vagy Portfélié sem szenved hatranyt, akinek, vagy amelynek a megbizasat egy masik fél
megbizasaval 6sszevontak.

II1.6. Alapok/Portfoliok kozotti uigyletkotések

(62) Amennyiben az Alapkezel§ az altala kezelt Alapok/Portfoliok kozott lgyleteket kot, az
armeghatdrozas sordn az alabbi szabdlyokat veszi figyelembe:

IT1.6.1. Hitelviszonyt megtestesitd értékpapirok
(63) A legfrissebb rendelkezésre all6 reprodukalhatd piaci hozamot kell alkalmazni, igy kiilondsen
a) atbzsdei arjegyzés kozéphozamat,
b) az arjegyzett értékpapir esetén az arjegyz6 altal megadott arjegyzés kbzéphozamat,

c) a Bloomberg altal szolgdltatott napi arjegyzés eladasi és vételi nettd
arfolyamanak/hozamanak kozépértékét,

d) a hazai kibocsatast allampapir esetében az AKK legjobb vételi és eladasi
hozamok/arfolyamok kozépértékét.

(64) A Portfolidkezel6 a t6zsdei arjegyzés kdzéphozamatdl, illetve a referenciahozamatél (a piaci
informacidk figyelembevételével) +/- 5 bazisponttal térhet el.

(65) Hozamjegyzéssel nem rendelkezé allampapirok esetében (ahol csak arfolyamjegyzés érheté el)
a nettd arfolyamtdl +/- 15 bazisponttal térhet el a Portfolidkezelé.

(66) Hitelintézeti és vallalati kotvények esetén a Bloomberg altal szolgaltatott napi arjegyzés eladas
és vételi nettd arfolyamanak kézépértékétdl +/- 25 bazisponttal térhet el.

(67) Allampapir esetében, a hozamok dokumentéldsa mellett, hasznélni lehet a masodpiac OTC
hozamait is.

(68) A hazai kibocsatasu, rovid futamidej(i allampapirok esetén AKK arjegyzés hidnyaban:

a) 30 napon belili lejaratu értékpapir esetében a hatralévé futamidéhoz legkozelebb esé,
adott napi BUBOR fixinget kell hasznalni.

b) 30 és 91 nap futamid6 kozotti allampapirok esetében a rendelkezésre allé legrévidebb
futamidej( értékpapir kozéphozamat kell hasznalni (3 hénapos AKK referenciahozam).
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II1.6.2. Részvények

(69) Az adott részvény legnagyobb forgalml Végrehajtasi helyszinén kialakult, adott napi,
mennyiséggel sulyozott atlagaran (VWAP = Volume Weighted Average Price) kell az egymas
kozotti Ggyleteket megkotni, ezen ar dokumentalasa mellett.

II1.6.3. Befektetési jegyek

(70) Befektetési jegyek esetében az adott napra érvényes vagy az utolsé elérheté egy jegyre jutd
nettd eszkozértéken kell az tigyletet megkotni.

(71) Az Alapkezel6 az ingatlan befektetési jegyeket illetve befektetési politikajuk szerint ingatlan
befektetési jegyeket tartéd értékpapir alapok - melyek forgalmazdsi (visszavaltasi) ideje
jellemzGen hosszabb (akar T+180 napos vagy ennél hosszabb is lehet) — kivételével mell6zi a
befektetési jegyek atkotését, azokat normal forgalmazas keretében koti meg.

II1.6.4. Illikvid eszk6zok

(72) Az arjegyzéssel vagy Bloomberg arral nem rendelkezd illikvid értékpapirok esetében legalabb
harom partnert6l bekért atlagdron, vagy sajat modellel torténé értékelés alapjan
meghatdrozott aron kell az lizleteket megkotni.

II1.6.5. Kozos szabalyok

(73) Az Alapok/Portfolidk kozotti ligyletek esetén az alkalmazott arat kiilon dokumentalni kell és azt
az Ertékpapir Front Office koteles datum szerint lementeni és 8 évig megdrizni.

(74) A (73) szerinti dokumentalas torténhet:

a) hitelviszonyt megtestesits értékpapirra vonatkozé lgyletek esetében az AKK internetes
vagy Bloomberg, Reuters oldalainak, illetve a t6zsdei arjegyzés oldalanak a lementésével,

b) részvények, zart végl nyilvanos befektetési jegyek esetében a Bloomberg vagy Reuters
aktualis t6zsdei arakat prezentalé oldaldnak lementésével,

c) az arjegyzéssel vagy Bloomberg arral nem rendelkezd illikvid papirok esetében a bekért
arakat dokumentald feliilet, platform oldaldanak lementésével, vagy az értékelést
meghatdrozé sajat modell dokumentaldsaval,

d) az el6z6ek egyikébe sem tartozé esetekben pedig minden olyan informacio, tény
lementésével, mely ahhoz szlkséges, hogy utdlag bizonyithatd legyen az dgylet
piacszerlsége.

IT1.7. Felulvizsgalat

(75) Az Ertékpapir Front Office folyamatosan figyelemmel kiséri, és minden olyan alkalommal - de
legalabb évente — amikor olyan tényszer(i valtozdas kovetkezik be, amely hatranyosan érinti az
Alapkezel6nek azt a képességét, hogy az Ugyfelek/Alapok szédmdra tovabbra is a legjobb
eredményt érje el, felllvizsgalja a Végrehajtasi politikat annak érdekében, hogy sziikség esetén
kijavitsak az esetleges hianyossagokat.
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I11.8. ,,Only Execution”

(76) Az Alapkezel6 minden esetben torekszik arra, hogy a Pénzligyi eszkdzokre, értékpapirokra
vonatkozod, jelen politikdban meghatdrozott altaldnos szabalyok és a III.5. fejezet szerinti
megbizasok 6sszevondsdra vonatkozo fenti szabalyok maradéktalanul érvényesiiljenek.

(77) Azokban az esetekben, amikor az Alapkezel6 az Ugyféltél eltéré kérést kapott a végrehajtés
feltételeire vonatkozdan, az Alapkezel6 a megbizasokat a kérésnek megfelel6en hajtja végre,
melyet az Ugyféllel kdtdtt szerz6désben vagy belsd feljegyzésben régziteni sziikséges.

IV. ZARO RENDELKEZESEK
(78) Jelen szabalyozé dokumentum karbantartasaért az Ertékpapir Front Office teriilet felel.

(79) Jelen szabdlyozé dokumentum 2025.02.17-én lép hatdlyba, mellyel egyidejlileg a
116/EF0/2023. szdmu Végrehajtasi politika cim( szabalyzat hatalyat veszti.

V. MELLEKLETEK ES FUGGELEKEK

a) 1.szamu flggelék: Nyilvanos partnerkapcsolatok
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