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BEVEZETES

1.

A jelen szabalyzat a Tarsasag Bszt. 63. §-a szerinti végrehajtasi politikaja, amely a megbizas
Ugyfél szamara kovetkezetesen legkedvezdbb végrehajtasa érdekében kdvetendd szabalyokrol
sz0l (a tovabbiakban: Végrehajtasi politika).A Végrehajtasi politika célja, hogy megfeleléen
szabalyozza a partnerek kivalasztasanak folyamatat. Ez hivatott biztositani a Tarsasag tigyfelei
részére a lehetd legkedvezdbb feltételeket a pénziigyi eszkdzokkel végzett ligyletek végrehajtasa
soran.

A LEGKEDVEZOBB VEGREHAJTAS ELVE

2.

A Térsasag a Bszt. 62. §-aban foglalt kotelezettsége alapjan az Ugyfél megbizasat az Ugyfél
szamara legkedvezObb modon hajtja végre azzal, hogy ha a végrehajtasra a Bszt. 63. § (1)
bekezdése altal felhivott 2017/565 EU rendelet 66. cikkében foglaltaknak megfeleléen
kialakitott Végrehajtasi politika szerint keriil sor, azt az Ugyfél szamara legkedvezoébb
végrehajtasnak kell tekinteni.

A Tarsasag a legkedvezdobb végrehajtas megitéléséhez a kovetkezd szempontokat vizsgaljaa) a
megbizas targyat képezo pénziigyi eszkoz arat (netto ar),

a) a megbizas koltségét,

b) a megbizas végrehajtasanak id6igényét,

C) amegbizas végrehajthatosaganak és teljesitésének valosziniiségét,

d) a megbizas nagysagrendjét és

e) amegbizas jellegét vagy barmely mas, a megbizas végrehajtasa szempontjabol relevans

megfontolast.

A Tarsasag a fent felsorolt tényezOk fontossdganak meghatarozasanal a kdvetkezd
szempontokat vizsgalja:
a) az Ugyfél tulajdonsagai, beleértve az Ugyfél lakossagi vagy szakmai mindsitését is,
b) azligyfélmegbizas természetét, ideértve azt is, ha a megbizas értékpapir-finanszirozasi
iigylettel (SFT) jar,
C) amegbizasban szerepld pénziigyi eszkdzok jellemzoi és
d) azon végrehajtasi helyszinek jellemz6i, ahova a megbizas tovabbithato.

A Tarsasag lakossagi ligyfelek részére megbizasok befogadasat, tovabbitasat végzi. (Bizomanyosi
vagy sajat szamlas tevékenységet nem végez)

A Téarsasag a végrehajtas sordn a kovetkezd pénziigyi eszkdzcsoportokat / eszkdzosztalyokat
kiilonbozteti meg:

a) hitelviszonyt megtestesitd értékpapirok,
b) tulajdonviszonyt megtestesité értékpapirok,
C) befektetési jegyek.

A Végrehajtasi politika alkalmazasaban a 2017/565 EU rendelet 64. cikk (1) bekezdésében
foglaltakkal Osszhangban végrehajtasi helyszin: szabalyozott piac, multilateralis kereskedési
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rendszerek (MTF), a szervezett kereskedési rendszerek (OTF) (tovabbiakban egyiitt:
kereskedési helyszinek) rendszeres internalizalo, arjegyzd, a likviditas egyéb biztositdja vagy

harmadik orszagbeli olyan jogalany, amely az elobb felsorolt intézmények valamelyikéhez
hasonlé funkciét 14t el, ide értve az OTC piacot is.

Végrehajtasi helyszinek kivalasztdsanak szempontrendszere, és minden egyéb szempont, mely
a teljesités soran a lehetd legjobb eredmény elérése szempontjabol relevans lehet:

a) reputacios és piaci megitélés
b) gyors és megbizhatd, mindségi végrehajtas, elszamolas
C) az érintett kereskedési helyszinek kozvetlen piaci hozzaférését is biztositja
d) a partner részérdl az tizleti kapcsolat kialakitasara vonatkozo nyitottsag, lehetéség
e) a partner piacon betoltott szerepe, megbizhatosaga, feliigyeleti hatosaga
f) kereskedési helyszin nyitva tartasa, ligyfelek szamara elérhet6sége
g) az adott pénziigyi egykoz forgalma mennyire jelentds
h) partnerkockazat
i) a Partner rendelkezik végrehajtasi politikaval és a Tarsasag megitélése szerint a benne
foglalt feltételek hasonldak a jelen Végrehajtasi politikaval
j) ugyféligények
6. A Tarsasag az ligyfélmegbizdsok végrehajtasa, a legkedvezobb végrehajtasi helyszin

kivalasztasa soran a fenti szempontokat az alabbi relativ fontossagi sorrendben veszi figyelembe
a legoptimalisabb végrehajtas megitélésénél:

a)

b)

d)

a_megbizds végrehajtasanak és teljesithetéségének valdsziniisége: A megbizasok
teljesitésekor, illetve a végrehajtasi helyszin kivalasztasakor a legfontosabb szempont,
amelyet a tarsasdg figyelembe vesz, maga a végrehajthatésag. A Tarsasag a
szabalyozott piacon nem forgalmazott (kereskedett) pénziigyi eszkozok esetén a
végrehajtasi hely kivalasztasakor, ha erre mod van, akkor tobb partner ajanlatat bekéri,
€s az ar, illetve koltségek fliggvényében dont a megbizasrol. Amennyiben a pénziigyi
eszkoz forgalmazasa tobb végrehajtasi helyszinen nem biztositott, igy tobb ajanlat
bekérése nem lehetséges tigy olyan végrehajtasi hely keriil kivalasztasra, amely az adott
értékpapirra vonatkozoan forgalmazast végez, illetve arat tud jegyezni. A teljesités
val6szinlisége az egyes megbizasok illetve pénziigyi eszk6zok jellege, nagysagrendje
miatt nagy jelent0séggel bir.

a megbizas targyat képezd pénziigyi eszkodz ara: A tarsasag az arképzés modjat veszi
figyelembe. A lehetd legjobb eredmény meghatdrozasa a teljes 0sszeg alapjan torténik,
amely magaba foglalja a pénziigyi eszkéz arat és a végrehajtashoz kapcsolodo
kozvetlen koltségeket és dijakat.

a _megbizas koltsége: A koltségek nagy meértékben befolyasoljak az tigyfél altal
realizalhato hozamot. A Tarsasag a megbizas végrehajtasahoz kozvetleniil kapcsolddo,
az ugyfelet terheld dijat, jutalékot, koltséget értékeli. A Tarsasag nem veszi figyelembe
az tigylethez kozvetleniil nem kapcsolodo kozvetett koltségeket (pl. a pénziigyi eszkoz
tartasaval, szerz6dés 1étrehozasaval, szamlavezetéssel kapcsolatos dijak)

egyéb korilmények, egyéb relevans megfontolas: a végrehajtasi helyszin
kivalasztasanal 1ényeges szempont az is, hogy az adott a végrehajtasi helyszinnek
milyen a piaci megitélése, piacon betoltott szerepe, megbizhatosaga, feliigyeleti
hatésaga, ligyfelek szamara az elérhetdsége, nyitva tartasa, valamint a 5. pontban
felsorolt egyéb, a végrehajtasi partner megitélését szolgald szempontok.
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e) a megbizas végrehajtasanak idigénye: a teljesités gyorsasaga, elszamolas pontossaga
biztositja a megfelel6 arfolyamszinten és mindségben a végrehajtast.

A tényezok stilyozasa relativ fontossag figyelembevételével:

a) a megbizas végrehajtasanak és teljesithetGségének valdsziniisége: valamint az egyes
megbizasok egyedi koriilményeire tekintettel a megbizas jellege, nagysagrendje, egyéb
tényezok valamennyi eszkdzosztalyban egyforman nagy jelentdséggel bir: 50%

b) amegbizas targyat képezd pénziigyi eszkoz ara 20%

€) amegbizas koltsége 10 %

d) egyéb koériilmények, egyéb relevans megfontolas 10%

e) amegbizas végrehajtasanak idGigénye 10%

A VEGREHAJTASI HELYSZINEK JEGYZEKE

7.

10.

11.

12.

13.

Amennyiben a Tarsasag lakossagi Ugyfél megbizasat hajtja végre, akkor minden, az iigyfelet
terheld koltséget figyelembe vesz az Ugyfél szdmdra legkedvezSbb végrehajtasi lehetdség
megallapitasakor.

Amennyiben a megbizds a Végrehajtasi politika szerint tobb végrehajtasi helyszinen is
teljesithetd, akkor a Tarsasag az Osszehasonlitasban figyelembe veszi az egyes végrehajtasi
helyszinekhez kapcsolodo sajat jutalékait és egyéb, a végrehajtassal osszefiiggd koltségeit is.

A Tarsasag nem fogadhat el semmilyen dijazast, kedvezményt vagy nem pénzbeli eldnyt annak
ellentételezéséiil, hogy az Ugyfél megbizasait egy meghatarozott végrehajtisi helyszinre
iranyitja.

A Tarsasag az Ugyfél kérésére irasban, a Végrehajtasi politikaban foglalt rendelkezések
alkalmazisénak bemutatasaval igazolja, hogy az Ugyfél megbizasat a Végrehajtasi politikdban
foglaltaknak megfeleléen hajtotta végre és a Felligyelet kérésére igazolja, hogy a Bszt. 62.§-
aban és a 63. §-aban foglaltaknak megfelelden jart el.

A Téarsasag a megbizas Ugyfél nevében torténd végrehajtasat kovetden tajékoztatja az Ugyfelet
a megbizas végrehajtasanak helyszinérél. A Tarsasag a megbizas Ugyfél nevében torténd
végrehajtasat kovetden tajékoztatja az Ugyfelet a megbizas végrehajtasanak helyszinérol.

A Térsasag a megbizasok végrehajtasahoz olyan partnereket vesz igénybe, amelyek a Téarsasag
altal megallapitott limittel rendelkeznek vagy hatosagi feliigyelet alatt allnak, illetve a Tarsasag
altal tdmasztott kovetelményeknek megfelelnek (5.szamu melléklet 1.szdmu fliggeléke).

Egy adott megbizas soran, az Ugyfél szamara legkedvezdbb végrehajtas kivalasztasa soran
lakossagi iigyfeleknél elsddlegesen az ar és a koltségek képezik a meghatarozo tényezot, mig
szakmai tlgyfelek vagy elfogadhaté partnerek esetén az iddsziikséglet ¢és a teljesitési
valoszinliség sulya a nagyobb.
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14. A Tarsasag érdekkorén kiviil 4ll6 események felmeriilésekor (példaul a kereskedési rendszer

meghibéasodasa, a tavkozlési vonalak ttlterheltsége stb.) a Térsasdgnak nincs lehetsége a
legkedvezdbb végrehajtis elve alapjan meghozott dontése szerint végrehajtani az Ugyfél
megbizasat. A Tarsasag ezekben az esetekben is torekszik arra, hogy a koriilményekhez képest
a legelénydsebb modon hajtsa végre az Ugyfél megbizasat.

15. Amennyiben a Térsasag az Ugyféltél hatarozott utasitast kapott, a megbizést ezen utasitasnak
megfelelden hajtja végre.

16. A Tarsasag a kell6 likviditassal rendelkezé pénziigyi eszkozok esetén elsddlegesen a partner
szdmara adott, és elsddlegesen a tézsdén vagy multilateralis kereskedési rendszerben teljesitett
megbizassal teljesiti az Ugyfél megbizasat. Ezekre az esetekre a partner legkedvezdbb
végrehajtasra vonatkozd szabalyzata keriil alkalmazasra. Azon végrehajtasi helyszinek,
partnerek, amelyek az {igyfelek megbizasainak végrehajtdsa soran kovetkezetesen a legjobb
eredményt adjak és lehetové teszik, hogy a Tarsasag a legkedvezdbb végrehajtassal kapcsolatos
kotelezettségeinek eleget tegyen.

17. A Tarsasag a legkedvezébb végrehajtas elve fejezetben meghatarozott feltételek és
korilmények értékelésével valasztja meg a teljesités helyszinét. A legkedvezébb végrehajtas
elvének érvényesiilése érdekében a Tarsasag az ligyfélmegbizasok végrehajtdsara a Tarsasag
szamara elérhetd végrehajtasi helyszineket tudja figyelembe venni.

18. Amennyiben az Ugyfél altal valasztott pénziigyi eszkdz kizardlag egy meghatdrozott
forgalmazonal szerezhetd be, a Tarsasag az Ugyfél megbizasat ehhez az adott forgalmazohoz
tovabbitja, és azt kell a legkedvezébb végrehajtasnak tekinteni.

A MEGBIZASOK SORRENDJE ES MEGBIZASOK OSSZEVONASANAK TILALMA

19. Az egyes Ugyfelek altal adott megbizsok teljesitésének megkezdésére a sziikséges
kovetelmények teljesitésétol, kiilonosen a fedezetvizsgalat eredményétdl fliggden a beérkezés
sorrendjében, a beérkezést kdvetden a lehetd leghamarabb sor keriil, a limitaras megbizasokra
vonatkozd, alabb ismertetésre keriil6 eltérd szabalyok figyelembevételével.

Pénziigyi eszkoz végrehajtasi id6
OTC piac, Magyar Allampapir 3 (harom) napon beliil
Szabalyozott piac, magyar részvények 1 orén (60 perc) beliil
OTC piac, devizas zartvégi vallalati kotvények 30 (harminc) napon beliil
OTC piac, kiilfoldi befektetési jegyek 3 (harom) napon beliil
Szabalyozott piac, kiilfoldi részvények 1 orén (60 perc) beliil
20. Az ligyfelek altal adott megbizasok nem keriilhetnek 6sszevonasra.
Uzletszabalyzat
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A LIMITARAS MEGBIZAS VEGREHAJTASA

21.

22.

23.

A Végrehajtasi politika alkalmazasaban limitaras megbizas valamely pénziigyi eszkoz
meghatarozott limitaron vagy annal jobb aron, meghatdrozott mennyiségben torténd vételére
vagy eladasara iranyuld megbizas.

A megbizasok azonnali végrehajtasa alol kivételt képeznek az Ugyfél altal adott limitaras
megbizisok. Amennyiben a Tarsasag az Ugyfél limitdras megbizdsat nem hajtotta végre és a
megbizas szabalyozott piacra bevezetett részvényre vonatkozik, akkor — a 23. pont szerinti
kivétellel — ezen limitaras megbizast haladéktalanul nyilvanossagra hozza oly modon, hogy az
mas piaci szerepl6k szamara konnyen hozzaférhetd legyen, elésegitve ezzel a megbizas lehetd
leghamarabb torténd végrehajtasat.

A 22. pont alatti szabaly alol kivételt képez, ha
a) az Ugyfél ettd] kifejezetten eltérd utasitast adott a TArsasag részére, vagy
b) az Ugyfél 4ltal adott megbizds az adott végrehajtasi helyszinen a Bizottsig
1287/2006/EK rendeletének 20. cikke alapjan nagy méretiinek mindsiil.

FIGYELMEZTETESEK ES FIGYELEMFELHIVASOK

24,

25.

26.

217.

A Tarsasag figyelmezteti az Ugyfelet, hogy az Ugyfél hatrozott utasitasa megakadélyozhatja a
Tarsasagot a megbizis Ugyfél szdmara legkedvezébb médon torténd végrehajtasaban.

A Tarsasag lehetévé teszi az Ugyfél megbizasanak kereskedési helyszinen kiviili végrehajtasat,
melynek tényérdl a Tarsasag — a végrehajtast megel6zoen — tajékoztatja iigyfeleit.

A Térsasdg nem végez sajat szamlas kereskedést, igy nem meriil fel az Ugyfél altal adott
megbizas és a Tarsasag sajat szamlajara teljesitendd megbizds végrehajtdsara vonatkozo
sorrendiség, illetve 6sszevont végrehajtas kérdése.

A legkedvezdbb végrehajtas elve nem vonatkozik
a) azegyedi jellemzokkel rendelkez6 pénziigyi eszkdzokre,

b) az Ugyfél specilis igényei szerint az Ugyfél javara kialakitasra keriild pénziigyi
eszkOzokre,

c) amikor a Tarsasag altal bonyolitott tigylet kizarolag egy teljesitési helyhez kothetd,

d) amennyiben az Ugyfél utasitast ad a Tarsasag részére a jelen fejezet elsé pontja szerint.

VEGREHAJTAS MINOSEGENEK ELEMZESE, VEGREHAJTASI POLITIKA
FELULVIZSGALATA

28.

A Tarsasag a végrehajtas mindségének elemzését idészakosan végzi el a végrehajtasi
helyszinek, partnerek vizsgalataval, végrehajtasi teljesitményiik értékelésével.

A Tarsasag elemzi a rendelkezésre allo informacidkat a végrehajtas mindségére, a kivalasztott
végrehajtasi partnerekre vonatkozoan. Az elemzés soran vizsgalja a legkedvezObb végrehajtas
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29.

30.

31.

32.

elvének kritériumrendszerét. A Tarsasdg tovabba azt értékeli, hogy a megbizdsok teljesitése
megfelel-e a végrehajtasi politikaban foglaltaknak.

A Tarsasag azokat a végrehajtasi helyszineket veszi figyelembe, amelyek a megbizasok
végrehajtasat lehet6veé teszik a Tarsasag szdmara. A Térsasag azt vizsgalja a piaci informaciok
alapjan, hogy a LEGKEDVEZOBB VEGREHAJTAS ELVE fejezet 3-6 pontjaban
megfogalmazott szempontrendszer szerint tovabbra is fennallnak-e azok a feltételek, amelyek
az adott végrehajtasi helyszin kivalasztasaul szolgaltak.

Az értékelés a meglévd végrehajtasi helyszin mindségének megfelelés fennallasahoz vagy 1j
végrehajtasi helyszin elfogadasahoz, esetleg egy végrehajtasi helyszin torléséhez is vezethet.

A Tarsasag folyamatosan figyelemmel kiséri a Végrehajtasi politika hatékonysagat annak
érdekében, hogy az esetleges hianyossagokat azonositsa, és adott esetben orvosolja.
Rendszeresen értékeli, hogy a Végrehajtasi politikaban foglalt végrehajtasi helyszinek a legjobb
eredményt biztositjak-e az Ugyfél szamara, illetve, hogy meg kell-e valtoztatnia a megbizasok
végrehajtasara vonatkozo szabalyait, tekintetbe véve tobbek kozott a 11. és a 30. pontok szerint
kozzétett tajékoztatast is. A Tarsasag értesiti azon tligyfeleit a megbizasok végrehajtasara
vonatkozé szabélyai vagy Végrehajtasi politikdja barmely lényeges valtozasarol, akikkel az
adott idopontban {igyfélkapcsolatban all.

A Tarsasag a Végrehajtasi politikat legalabb évente feliilvizsgalja. A feliilvizsgalatra akkor is
sor kerill, ha olyan 1ényegi valtozas kdvetkezett be, amely befolyasolja a Tarsasag legjobb
eredményt eléré végrehajtasra biztositasara vonatkozo eljarasat, koriilményeit, feltételeit. Illyen
jelentés esemény lehet, ha az hatassal van a végrehajtas tényezdire, a végrehajtasi helyszin
teljesitményére (arak, koltségek, gyorsasag, teljesithet6ség, vagy mas egyéb szempont), vagy
egy pénziigyi eszk0z mas piacra vald bevezetése, vagy kivezetése.

TAJEKOZTATAS A VEGREHAJTASI POLITIKAROL

33.

34.

35.

A Végrehajtasi politika az Uzletszabalyzat mellékletét képezi és azt a Tarsasag a honlapjan
kozzéteszi.

A Tarsasag minden eszkdzosztaly tekintetében éves alapon Gsszesiti €s kdzzéteszi a kereskedési
volumen szerinti els6 Ot kereskedési helyszint azok koziil, amelyeken az el6z6 évben
igyfélmegbizasokat végrehajtott, adatokat szolgaltatva egytttal a végrehajtas mindségérol is.

Amennyiben az Ugyfél észszerti és ardnyos kérelmet fogalmaz meg a politikakrol és
megoldasokrol szolo tajékoztatas irant, valamint arra vonatkozoan, hogy a Tarsasdg miként
vizsgalja feliil ezeket, arra a Tarsasag €szszerii idon beliil egyértelm valaszt ad.

SINUS-FAIR Corporate Zrt.
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5.szamu melléklet 1.szamu fliggeléke
Végrehajtasi helyszinek jegyzéke
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