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I. Altalanos rész

1. A politika célja

A 2007. évi CXXXVIIL. torvény a befektetési vallalkozasokrol és az arutézsdei szolgaltatokrol,
valamint az altaluk végezhetd tevékenységek szabalyairdl (tovabbiakban Bszt) 62.§-a
értelmében a Hungéria Ertékpapir Zrt. (tovabbiakban Térsasag) kételezettsége, hogy az tigyfél
altal adott megbizasokat a szamara legkedvez6bb mddon hajtsa végre.

A Bszt. legfontosabb befekteté — védelmi pillére a megbizas legkedvezébb végrehajtasa az
tgyfél szamara. Bz a Best excecution elve, azaz a ,legkedvez6bb teljesités”. Ezen elv alapjan a
Tarsasag kotelessége, hogy az tigyfelei szamara a lehet6 legjobb eredményt érje el a pénziigyi
eszkozeire vonatkozé megbizasok végrehajtasa soran.

A Bszt. 63.§-a alapjan a megbizas legkedvez6bb végrehajtasa érdekében a Tarsasag jelen

Végrehajtasi Politikajaban szabalyozza. Amennyiben e Politika annak eleget tesz, akkor az
tgyfél szamara a legkedvez6bb végrehajtasnak kell tekinteni a megbizas végrehajtasat.

II. Folyamat leitas

A legkedvez6bb végrehajtas egy folyamat, nem pedig az eredmény. Ezek alapjan a Tarsasag az
tgyfél altal adott megbizast a Végrehajtasi Politikajaval 6sszhangban kell, hogy végre hajtsa
azt. Azonban a Tarsasig nem garantalhatja azt az Ugyfél szamara, hogy mindenkor a lehet6
legkedvez&bb arral sikeril teljesiteni, ezért az adott tgylet folyaman eltéré eredményekre
vezethetnek az adott tényez6k. Bizonyos korilmények kézott a Best excecution kotelezettség
nem alkalmazhat6 (pl.: stlyos piaci zavarok, kiils6/belsé rendszerhibak, amikor a megbizasok
id6ben torténd végrehajtasa, és a tényleges végrehajtas valik els6dleges szempontta).
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1. A legkedvezobb végrehajtds érdekében figyelembe vett szempontok
A Tarsasag az alabbi szempontokat vizsgalja, a legkedvez6bb végrehajtas megitélésekor:

» a megbizas tirgyat képezd pénzigyi eszkoz dra (koltségekkel csokkentett, novelt netto 4r)
» a megbizas koltsége,

» a megbizas végrehajtisinak idSigénye,

» a megbizas végrehajthatésiganak és teljesitésének valoszinisége,

» a megbizas nagysigrendje.

A

fenti tényez6k fontossaganak meghatarozasanal a Tarsasig a kovetkezé szempontokat
vizsgalja:

a megbizas targyat képezé pénziigyi eszkoz tulajdonsagai,

a megbizas természete,

a megbizast ado tigyfél mindsitése,

azon szabalyozott piac, multilateralis kereskedési rendszer, rendszeres internalizald,
arjegyz0, vagy egyéb mas, a likviditas biztositasara létrejott személy vagy szervezet, illetve
ezekhez hasonl6é funkciét ellait6 harmadik orszagbeli személy, vagy szervezet (a
tovabbiakban: végrehajtasi helyszin) tulajdonsagai, melyekhez a megbizas tovabbithato.

YVVYVY

A Térsasag a fenti szempontok szerint, az tgyfél megbizasait optimalisan hajtja végre. Igy a
megbizasok végrehajtasi szinvonalanak maximalizalasat tartja szem el6tt. A megbizasok
végrehajtasanal a teljesitési ar kiemelt figyelemmel bir, de nem az egyetlen tényez8, melyet a
Tarsasag figyelembe vesz. A fenti szempontok akkor kaphatnak nagyobb sulyt az arral
szemben, ha azok az elérheté eredményt jelentésen befolyasolhatjak. Ilyen lehet példaul, a
teljesitések gyorsasiaga eltéré piacokon, vagy ha nagysiagrendben jelentésen befolyasolna a
Tarsasag az arat, melyet teljesités esetén el tud érni.

A legkedvez6bb végrehajtasi lehet6ség megallapitasakor a Tarsasag a lakossdgi iligyfél
kategoriaba sorolt tigyfelének az ar mellett minden, az tigyfelet terhel6 koltséget is figyelembe
vesz.

Szakmari tigyfél esetén is az ar és a koltség szempontok az elsédlegesek, de egyéb tényezdket
is figyelembe kell venni az alkalmazand6 korilményekkel Osszefiiggésben, ideértve az
arnévekedés lehet6ségét is.

Elfogadhato iigyfél megbizasa esetében a Tarsasagnak, a torvény szerint nem kell
alkalmaznia a Legkedvez6bb végrehajtas elvét, igy a jelen Politikaban foglaltakat sem.

Jelen politikaban nem szabalyozott kérdésekre a jogszabalyok és a Tarsasig mindenkor hatalyos
Uzletszabalyzata az irinyado.

A legkedvezobb teljesités elvének valé megfeleltetéshez az alabbi tényezdéket kell elsésorban
figyelembe venni:

az adott tgyfél kategoria (lakossagi vagy szakmai),

a megbizas jellemz6i, jellege (piaci vagy limitaras),

a megbizasban szerepl® pénzigyi eszkoz jellege,

a teljesitési hely jellemz6i.

YV VY
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2. A Végrehajtasi Helyszinek Jegyzéke

A Tarsasag a fenti szabalyozasok alapjan hatarozza meg az tugyfelek szamara a mindenkori
legkedvez&bb végrehajtasi helyszineket. (Végrehajtasi helyszinek lehetnek a torvény alapjan:
szabalyozott piac, multilaterialis kereskedési rendszer, rendszeres internalizald, arjegyzd, vagy
egyéb mas, a likviditas biztositasara létrejott személy vagy szervezet, illetve az ezekhez hasonlé
funkciot ellaté harmadik orszagbeli személy vagy szervezet.)

A mindenkori hatalyos Végrehajtasi Helyszinek Jegyzéke jelen Végrehajtasi Politika
elvalaszthatatlan részét képezi (1. szamd melléklet). A Végrehajtasi Helyszinek Jegyzékének
modositasara jelen Végrehajtasi Politika I1.13. pontja az iranyado.

Amennyiben a Tarsasag a Végrehajtasi Helyszinek Jegyzékében, egy adott pénziigyi eszkoz
vonatkozasaban kizarélag egy lehetséges végrehajtasi helyszint jelol meg, akkor az adott
végrehajtasi helyszinen torténé teljesitéssel valésul meg a legkedvez&bb végrehajtas. Ez tehat
kizarja 6sszehasonlité arak alkalmazasat.

Amennyiben a Tarsasag a Végrehajtasi Helyszinek Jegyzékében, egy adott pénziigyi eszkoz
vonatkozasaban tobb végrehajtasi helyszint hataroz meg, akkor az Uugyfél szamara
legkedvezébb végrehajtasi lehetéség megallapitasara vonatkoz6 vizsgalat soran a Tarsasag
figyelembe veszi az egyes végrehajtasi helyszinekhez kapcsolodd sajat jutalékait és egyéb, a
végrehajtassal Osszefliged koltségeit. A Tarsasag a jutalékait és koltségeit tugy kell
meghatarozza, hogy ezzel az egyes végrehajtasi helyszinek kézott indokolatlan és méltanytalan
kiilébnbséget ne eredményezzen.

A lehetséges teljesitési helyszinek kozotti valasztasnal a Tarsasag jelenleg a fenti felsorolasbdl az
alabbi szempontokat veszi figyelembe:
» apénzigyi termék/eszkoz ara
® a Megbizas teljesitéséhez és lebonyolitasahoz kapcsolédo koltségek
* 2 likviditas vagyis a pénziugyi termék/eszkoz likviditdsa vagyis a teljesités (lzletkGtés,
megbizas végrehajthatosaga) valoszintsége
= az elszamolas, lebonyolitas valdszintsége

A fenti szempontok fontossagi sorrendjének felallitisanal a Tarsasag piaci tapasztalata szolgalt
alapul. A ,,megbizas teljesitéséhez és lebonyolitisahoz kapcsolédé koltségek” magukban
foglaljak valamennyi az Ugyfél éltal az iizletkétéshez kapesolédéan kifizetends kéltséget,
amely a végrehajtashoz kapcsoloddan felmeriil. Az ,,elszamolas lebonyolitas valészintsége”
feltétel az elszamolas (pénzugyi termék/eszkoz és az ellenérték) pontos, korrekt kezelésére

utal.

A Tarsasag lehet6vé teszi az ugyfél megbizasainak szabalyozott piacon és multilateralis
kereskedési rendszeren kiviili végrehajtasat.
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3. A legkedvezdbb teljesités részleges alkalmazasa

Az ugyftél az altala adott megbizaskor a legkedvezébb végrehajtas megitéléséhez jelen
Végrehajtasi Politika II.1. pontjaban meghatirozott tényezék alapjan (egy vagy tSbb)
hatarozott utasitast adott, akkor a Tarsasag az ugyfél megbizasat ennek figyelembevételével
hajtja végre. Az tgyfél altal meg nem adott tényezok tekintetében a Tarsasag, eleget téve a
jogszabalyi kotelezettségeknek, alkalmazza a legkedvezSbb teljesités elvét, de a megadott
tényez6k esetében mentestl a legkedvezobb teljesités kotelezettsége alol. A Tarsasag minden
esetben felhivija az tgyfél figyelmét, ha az tgyfél olyan feltételt hataroz meg a megbizasa
megadasakor, mely szerint a fentieket kell alkalmazni.

4. Szakmai tgyfél ,,ajanlatkérés” alapjan torténd kereskedése

A MIFID altal el6irt legkedvez6bb végrehajtasi kotelezettség arra az esetekre vonatkozik,
amikor a Tarsasag az tigyfél nevében vesz, illetve elad. Nem terjed ki azonban azon esetekre,
amikor az Ugyfél kérésére ajanlatot tesz, ha az tgyfél Szakmai tgyfél mindsitést. Ez az
Ggynevezett ,, Arfolyamijegyzés Iranti Kérelem”, azaz ,RFQ” alapon torténé kereskedés. A
kilonbség:

* az ugyfél megbizza a Tarsasagot, hogy a legjobb vételarat kapja meg, azaz az Ggyfél
nevében eljarva az tgyfél érdekeit kell figyelembe venni,

* az Ugyfél ajanlatot kér vagy kap a Tarsasagtol, és az tigyfél ezek utan hozza meg a dontését,
hogy ez az ar a legjobb ar-e.

Ha egy tézsdén kivili azaz ,,OTC” termék feltételeiben a Tarsasag az tgyféllel kozvetlenil
megallapodik, a Tarsasaig nem az ugyfél nevében jar el, és az ugyfél altal az ugyletre
vonatkozdan adott utasitast nem lehet majd ugy értékelni, mint a legkedvezébb végrehajtas ala
tartozé megbizast.

5. Tébbszorosen struktaralt tigyletek

A legkedvezébb végrehajtas elve lényegében nem alkalmazand6 a tobbszorésen strukturalt
tézsdén kivili ,,OTC” tgyletekre, ahol az tigyfél és a Tarsasag kozott 1étrejott sajatos szerzddési
struktira miatt nincs lehetéség semmilyen mas tranzakciéval vagy termékkel vald
Osszehasonlitasra.

A MiIFID elismeri, hogy mas szempontok szerint érékelends, amikor az tgylet az tgyfél
koriilményeihez igazitott személyre szabott tézsdén kivili pénziigyi eszkézoket 6lel fel. Nincs
olyan masik tigylet, amelyhez az ilyen tgyletet hasonlitani lehetne. Ez arra az esetre vonatkozik,
ha az Ugylet egy t6zsdén kiviili tigylet, amely tObbszorésen strukturalt az tigyfél személyére
szabott, ezért az ilyen tUgylet nem tartozik az olyan hasonlé tgyletek sorozataba, amelyekben a
Tarsasag és az Ugyfél szerz6d6 fél, és a piacon nincs olyan Ugylet, amelyet az ilyen Ugylettel
Ossze lehetne hasonlitani.
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Ha olyan pénzlgyi eszkoz kertl eladasra az tgyfél részére, melyet a Tarsasag hoz létre, vagy
melynek a Tarsasag az egyedili teljesitési helyszine, az tgyfél kérésére részletesen el kell
magyarazni, hogy a pénziigyi eszk6z arat a Tarsasag hogyan képezte, beleértve barmely 1ényeges
kils6 tényezbt is.

6. Konkrét utasitasok

Az uUgyféltdl kapott konkrét utasitasok alapjan kell eljarni, igy a konkrét utasitasok erejéig a Tarsasag nem
lesz kételes a legkedvezébb végrehajtds elvét kévetni. Az tgyfélnek mindig szem el6tt kell tartani, hogy
barmely konkrét utasitas a jellegénél fogva megakadalyozza a Tarsasagot, hogy a Végrehajtasi Politikdjaban
leirt 1épéseket megtegye annak érdekében, hogy a megbizas végrehajtasira vonatkozé leheté legjobb
eredményt elérje. Az Ugyfél tudomasul veszi, hogy a konkrét utasitisa megakadilyozhatja a
Tarsasdgot abban, hogy a megbizast az Ugyfél szimara legkedvez&bben hajthassa végre.

A Tarsasag az uzletkotésnek konkrét utasitas altal nem érintett részére tovabbra is mindig az
Ugyfél érdekeit szem el6tt tartva fog eljirni és a végrehajtasi politikdjaban foglaltakat fogja
kévetni a megbizasok minden olyan részletében, melyre az Uzletfél nem adott hatirozott
utasftasokat. Altaldnos, valamennyi j6vében megkotendd megbizasra vonatkozé utasitisokat a
Tarsasag nem fogad el.

7. Kozvetlen piaci hozzatérés

Amennyiben az tgyfél elektronikus kozvetité eszk6zon keresztiil kézvetlen piaci hozzaféréssel
rendelkezik, és az ilyen hozzaférés minden esetben egy bizonyos vagy akar t6bb meghatarozott
szabalyozott piachoz kapcsolédik, akkor az tgyfél kizardlagosan felelés a legkedvez6bb
végrehajtas eléréséért, és a Tarssag altal, az Ugyfél szamara nyujtott szolgaltatas korén kiviil esik
az 1d6, az ar és a végrehajtas minden egyéb aspektusa. Ebben az esetben a Tarsasag a konkrét
utasitasok elvében leirtaknak tekinti.

8. Pozicié lezarasa

Ha az dugyfél pozicidjat a Tarsasagnak le kell zarnia, mert az ugyfél a Tarsasag
Uzletszabalyzataban meghatarozott feltételeknek nem tett eleget, az nem tekinthetd
legkedvez&bb végrehajtasi eljarasnak.

9. Megbizasok

A Tarsasag koteles az tgyfél altal adott megbizasokat azonnal és pontosan rogziteni és
nyilvantartani.

A Tarsasag koteles az tigyfél altal adott megbizast haladéktalanul végrehajtani. Amennyiben a
végrehajtas barmely oknal fogva akadalyozva van, a Tarsasag koételes e koralményrol
haladéktalanul tajékoztatni az tgyfelet.

A Tarsasag az alabbi esetekben nem koételes azonnal végrehajtani az tigyfél altal adott megbizast:

- limitaras megbizas esetén,



HUNGARIA v

VALLALKOZOJA

ERTEKPAPIR 2009

BEFEKTETESI ES ERTEKPAPIRKERESKEDELMI ZRT.

- ha az aktualis piaci feltételek k6z6tt nem lehet végrehajtani a megbizast,
- ha a végrehajtassal az tigyfél érdekei sérilnének.

A Megbizdsok tipusai

Piaci aras megbizas: Limitir megadasa nélkiili Megbizas. A piacon elérhet6 legjobb aron
torténd vétel vagy eladas.

Limitaras megbizas: Az Ugyfél limitarat, olyan arszintet hatiroz meg, amelynél
kedvezé6tlenebb aron nem teljesiilhet a Megbizas. Limitaras tipusi megbizas esetében a Tarsasag
arra vallal kételezettséget, hogy pénziigyi terméket vagy eszkozt az Ugyfél altal megadott
limitaron, vagy annal kisebb aron kisérli meg megvasarolni, vagy a limitiron, vagy annal
nagyobb aron kisérli meg eladni. Ebbdl kovetkezben a vételi Megbizas esetében a limitarnal
magasabb, mig ecladasi Megbizds esetében limitarnal alacsonyabb aron a megbizas nem
teljestlhet.

A Megbizdsok érvényessége

Napon beliili vagy Napi megbizas: Csak az adott napra érvényes Megbizas.

Hatarozott id6re sz616 megbizas: Meghatirozott napig érvényes Megbizas.

Hatarozatlan id6re sz6l6 vagy Visszavonasig érvényes megbizas: A Megbizasban el6re
nem meghatarozott, maximum 30 napos idészakra adott Megbizas.

10. A megbizasok végrehajtasi sorrendje, megbizasok 6sszevonasa

A Tarsasag az azonos tartalmu megbizasokat az idérendi nyilvantartasi kotelezettség szerint
teljesiti, illetve az azonos tartalmu Ugyletek esetén a sajat szamlas tlgyletekkel szemben a
megbizot elényben részesiti.

Az id6rendi sorrend alapja a megbizas felvételére vonatkozik. (Rogzitett telefonos megbizas,
internetes megbizas, személyesen kétjegyen adott megbizas).

A Tarsasag a megbizasokat csak a torvényi kotelmek figyelembe vételével vonhatja Ossze.
Azaz, csak azokat a megbizasokat lehet 6sszevonni, amelyek a végrehajtasi helyszinek térvényi
el6irasainak megfelel, és engedik azt. Tézsdei megbizasok esetében a magyar jogszabalyok,
lletve a Tpt. el6irasai az iranyt adoak.

11. Limitaras megbizas végrehajtasara vonatkozé szabalyok

A Tarsasag a kereskedési rendszerek sajatossagai miatt nem vallal felel6sséget a limitaras
megbizasok esetén azért, hogy a megbizast teljesiteni tudja, egyes esetekben még akkor sem,
ha az adott napon a pénziigyi eszkoz ara elérte a limitarat.
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Ugvyfélmegbizisok 6sszevonisira vonatkozd szabaly

A Térsasig az Ugyféltdl érkez6 Megbizasok végrehajtasat nem vonja 6ssze mas Ugyfelek
Megbizasanak végrehajtasaval, kivéve, ha az érintett Ugyfelek erre a Tarsasagot kifejezetten
felhatalmazzak, és az Gsszevonast a hatalyos jogszabalyok lehetévé teszik.

12. Ugyfél tajékoztatis

Az ugyfél kérésére a Tarsasag igazolja, hogy az tgyfél altal tett megbizast a Végrehajtasi Politika
el6irasainak alkalmazasaval hajtotta végre.

A megbizas végrehajtasat kvetéen haladéktalanul tajékoztatja az tgyfelet — irasban vagy mas
tartos adathordozon — a végrehajtassal kapcsolatos informaciokrol. A Tarsasag lakossagi tigyfél
altal adott megbizas esetén a fenti tdjékoztatast haladéktalanul, de legkésébb a megbizas
végrehajtasat kévetd kereskedési napon koételes megtenni. Amennyiben a Tarsasag harmadik
személy kozremutkodésével hajtja végre a megbizast, a fenti hatarid6 a harmadik személy
igazolasanak kézhezvételétdl szamitando.

Az el6zbeken tul az tgyfél kérésére a Tarsasag tajékoztatast ad az tgyfél megbizasanak aktualis
allapotarol.

13. Jelen Végrehajtasi Politika médositasa, feliilvizsgalata

A Tarsasag rendszeresen feliilvizsgalja jelen Végrehajtasi Politikajat, és ezzel egylitt a
Végrehajtasi Helyszinek Jegyzékét is. Ennek megfelel6en rendszeresen feltlvizsgalja, hogy az itt
rogzitett eljaras szerint megallapitott Végrehajtasi Helyszinek Jegyzékében régzitett végrehajtasi
helyszinen a lehet6 legjobb eredményt érte e el a megbizasok teljesitése soran, masrészt
Osszeveti a Tarsasag tényleges eljarasat a Végrehajtasi Politikdjaban rogzitettekkel.

A Tarsasag legalabb évente egyszer, de minden esetben olyankor is felil kell, vizsgalja jelen
Végrehajtasi Politikdjat, amikor olyan jogszabaly altal el6irt valtozasok kévetkeznek be, amelyek
befolyasoljak a Végrehajtasi Politika szerinti eljaras feltételeit, korilményeit, az elérhetd
végrehajtasi helyszineket, valamint a Végrehajtasi Helyszinek Jegyzékét.

A Tarsasag, a Végrehajtasi Politikaban bekovetkezett valtozasok nyomon kévetését hivatalos
honlapon t6rténé kozzétételével biztositja az Ugyfelek szamara.
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1. sz. melléklet a Hungéria Ertékpapir Zrt. Végrehajtasi Politikahoz
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