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1. Altaldnos szabalyok

1.1 A Veégrehajtasi Politika célja

A jelen Végrehajtasi Politika célja, hogy lehetévé tegye a Citadel Alapkezel6 Zrt. (a tovabbiakban:
Alapkezel§) altal kezelt alapok befektet6i szamdra, hogy a kezelt befektetési alapok megbizdsainak
tekintetében a jogi szabalyozdssal 6sszhangban a lehet6 legjobb eredményt érjék el.

1.2 Végrehajtasi Politika hatalya

Jelen politikat az Alapkezel6 az altala kezelt befektetési alap(ok) vonatkozdsaban, és az altala végzett
befektetési alap kezelési tevékenység soran alkalmazza.

A jelen politika személyi hatdlya kiterjed az Alapkezel& munkavallaldira, illetve munkavégzésre irdnyuld
egyéb jogviszonyban allé személyeire, tovabba mindazon harmadik személyekre, akik az Alapkezel6
barmely befektetési alap portfolidjdban taldlhatdé pénzigyi eszkdozhoz kapcsolddd Ggylet
végrehajtasaban feladatokat latnak el.

Az Alapkezel§ az Uzleti folyamatait ugy szervezi, hogy minden munkavallalénak és minden olyan
harmadik személynek, aki szerz6désszer( teljesitéséhez a jelen Végrehajtasi Politika szlkséges, az
koteles és jogosult legyen megismerni és kdvetkezetesen alkalmazni.

A jelen politika nem alkalmazandé:
a) az egyedi jellemz&kkel rendelkezé pénzligyi eszkozokre,

b) amikor az Alapkezel§ altal bonyolitott Ugylet kizarélag egy teljesitési helyhez kothetd.

1.3 Kapcsolddod jogszabalyok

A jelen politika az aldbbi jogszabalyok figyelembevételével kerilt kialakitasra:

a) a kollektiv befektetési formakrél és kezel6ikrél, valamint egyes pénzlgyi targyu torvények
maodositasrol szolo 2014. XVI. torvény (Kbftv.);

b) a Bizottsdg 2012. december 19-i 231/2013/EU Felhatalmazason Alapulé Rendelete a 2011/61/EU
eurdpai parlamenti és tanacsi irdnyelvének a mentességek, az altaldnos miikodési feltételek, a
letétkezel6k, a tSkedttétel, az atlathatdsag és a felUgyelet tekintetében torténd kiegészitésérdl
(ABAK rendelet);

c) az Eurdpai Parlament és a Tandcs 2014/65/EU Iranyelve (2014. majus 15.) a pénzigyi eszkdzok
piacairdl;
f) az ABAK rendelettel kapcsolatos szervezeti, 6sszeférhetetlenségi, lzletviteli és kockazatkezelési

kovetelményekrél szold 79/2014. (l11. 14.) Korm. rendelet.

d) a t6kepiacrél sz6lo 2001. évi CXX. torvény
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2. Altaldnos elvek

Az Alapkezel§ a legkedvez8bb végrehajtds eléréséért minden tranzakcidé soran arra torekszik, hogy a
teljes koltség és ellenérték a lehet legkedvezébb legyen az adott korilmények figyelembevételével.

A legjobb végrehajtas elvének fogalma nem korlatozédik kizérdlag a legjobb ar, illetve koltség
megszerzésére, ezért az Alapkezeld a partnerek teljes szolgaltatasat figyelembe veszi tobbek kozott az
ar, nyuljtott elemzések értéke, végrehajtds képessége, az Ugylet végrehajtasanak gyorsasaga,
valoszinlsége és mindsége, az Ugylet teljesitésének gyorsasaga és valdszinlisége, a partner pénzigyi
felel6ssége, adminisztrativ kapacitasai, az Ggylet mérete és természete illetve az Ugyfelek érdekeinek
figyelembevétele mind révid, mind hosszu tavon.

Ezen tulmenden, a legjobb végrehajtas érdekében a portfélidkezel6 tobb végrehajtdsi mddszert
valaszthat, példaul megbizasok kombinalasa, atkotés (amennyiben a helyi szabalyok engedélyezik), vagy
a megbizasok elektronikus rendszeren vagy szakosodott partneren keresztll vald végrehajtasa,
amennyiben ezek a végrehajtasi eljarasok konzisztensek a legjobb végrehajtas elvével.

3. Részletes szabalyok

Az Alapkezel6 Zrt. Ugyletek lebonyolitdsaban csak olyan partnerek vesznek részt, akik az Alapkezel altal
tamasztott kovetelményeknek megfelelnek. A partnerek listajat a vezérigazgatd hatarozza meg, és ezt
a jovahagyott partnerlista tartalmazza.

Az Alapkezel6 szamara lgyleteket csak a jévahagyott partnerlistan szerepld partnerekkel hajthat végre.
Azonban, ha a portfdlidkezel6 ugy itéli meg, hogy egy Uj partner hozzdaddasa az Ugyfelek érdekében all,
akkor azt az el6irt eljaras szerint megteheti.

A jévahagyott partnerlistat a befektet6k barmikor megtekinthetik.

Az Ugyletek végrehajtdsa soran az Alapkezel§ szdmos tényez6t mérlegel, beleértve a partnerek
minéségét és hatékonysdgat, az drakat, a likviditast, a t6két, a gyorsasdgot, a diszkréciét és a
rugalmassagot annak érdekében, hogy biztositsa a legjobb végrehajtast.

Az Alapkezeld az Ugyletek végrehajtdsa és partnerhez allokdldsa soran szamos korilményt mérlegel,
melyek (Ggyletenként nem szlkségszerlen az 6sszes) a kdvetkezbk:

3.1  Akivalasztas direkt jellemzdi

a) A partnerek Ugyletek lebonyolitasardl szolé szabalyzatdnak a minésége és hatékonysaga annak
érdekében, hogy Ugyfeleink szdmara a legjobb végrehajtds biztositott legyen;

b) a partner képes legyen a legjobb ar elérésére és maximalizdlja az esetleges kedvez&bb aron
torténd végrehajtas lehetfségét;

c) a partner képes legyen likviditast felkutatni és megszerezni, hogy minimalizdlja a piaci
hatasokat, és athidalni a szokatlan piaci feltételeket;

d) a partner megfelel§ t6kével rendelkezzen az Ugyletek teljesitéséhez;

e) a partner képes legyen az Ggyletek gyors teljesitésére, és minimalizdlja a nem teljesilt Ggyletek
szamat;

g) a partner képes legyen egyedi kereskedési stratégidk végrehajtasara, és elszamolni szokatlan
Ugyleteket és mennyiségeket (rugalmassag);
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3.2

h) elektronikus és programozott kereskedési rendszerek minGsége és gyorsasaga
i) diszkrécid: az Ggyletinformacidk bizalmas kezelése,

j) a partner elszdmolasi folyamatdnak a hatékonysaga és megbizhatdsaga,

k) az Ugyletek id6ben torténd visszaigazolasa;

[) a partner feladatat megfelel§ szorgalommal és kovetkezetességgel teljesitse;

m)a partner képes legyen a kéréseket vagy hibas tranzakcidkra vonatkozé panaszokat korrekten
és kielégit6é mdodon kezelni;

n) a partner képes legyen a kereskedésen kivili idészak lefedésére;

o) informaciok minésége és mennyisége vallalati, iparagi, és instrumentumok szintjén;

p) a partner és harmadik fél altal nydjtott elemzések minGsége és elérhetbsége;

g) a partner UzletkotSinek, stratégiainak és elemzdinek a minésége és elérhetdsége;

r) reakcié id6 és megfelel6 kommunikdacids vonal a partner személyzetével;

s) a partner képes legyen hozzaférni alternativ kereskedési opcidékhoz;

t) a partner megbizdsadnak koltségei ésszerlek legyenek.

Kivalasztas eszkoz jellemzéi

Az Alapkezel6 a portfélié kezelés keretében az aldbbi eszkdzcsoportok kozil valaszt:

a) magyar hitelviszonyt megtestesité értékpapirok, jelzaloglevelek
b) magyar részvény, ETF

c) nemzetkdzi hitelviszonyt megtestesit§ értékpapirok, jelzaloglevelek

d) nemzetkozi részvény, ETF

e) pénzpiaci eszkozok (betét, repo megallapodasok, és egyéb pénzpiaci eszkozok)
f) kollektiv befektetési formak,

g) értékpapir-kolcson Ggylet.

Az Alapkezel6 minden ésszer(i 1épést megtesz a portfdlid szamdra lehetd legjobb eredmény elérése
érdekében, figyelembe véve az alabb felsorolt szempontokat.

3.3

Kivalasztas megbizasbol eredd jellemzdi

A portfolio kezel6k, a legkedvezébb végrehajtdas megitéléséhez az egyes pénzigyi eszkdzcsoport
vonatkozdsaban, a kovetkezd szempontokat vizsgaljak:

a) a megbizas targyat képez6 pénziigyi eszkdz arat (nettd ar), és az eszkdz tulajdonsagait
b) a megbizas végrehajtasanak koltségét és kockazati szintjét

c) a megbhizas végrehajtasanak idSigényét, pontossagat és megbizhatdsagat,
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d) a megbizas nagysagrendjét és természetét.

Az Alapkezel§ a legjobb teljesités értékelésénél nemcsak arat, hanem a kereskedés kodzvetlen és
kdzvetett koltségeivel kapcsolatos szempontokat, valamint a kezelt portfélié netté eredményét is
figyelembe veszi. Az Alapkezel6 folyamatosan értékeli, hogy bekovetkeztek-e olyan |ényeges
valtozdsok, mely kihatdssal lehet a legjobb végrehajtds tényezGire, példaul a koltségekre, arra,
gyorsasagra, a végrehajtas és a teljesités valdszinliségére, a megbizds méretére és jellegére vagy a
megbizas végrehajtdsahoz kapcsolddd barmely mas szempontra.

A legjobb teljesités azt jelenti, hogy az Ggyfél vagy az alap lgyletei Ugy kerllnek végrehajtasra, hogy az
adott id6ben és korilmények kozott az 6sszes koltség a mindségi tényezdk figyelembevételével a lehetd
legkedvez6bben alakuljon.

3.4  Egyéb szempontok

Az Alapkezel6 a partner kivalasztasakor figyelembe veszi, hogy semmilyen anyagi vagy nem anyagi
elényt nem fogadhat el, amelyet:

a) Nem az Ugyfelek vagy az lgyfelek javdra eljaré harmadik személytél kap, vagy nem ezen
személyek részérél teljesul;

b) Nem olyan személytél vagy szervezettdl szarmazik, amelynek esetében:
ba) a juttatds mddja elére megallapithatd, és vildgosan feltarhaté az Ugyfelek elétt;

bb) a juttatds min@ségjavitdé szandékkal torténik, és nem befolydsolja hatranyosan az
Alapkezel6vel kapcsolatos jogszabalyi kbvetelmények teljesitését;

bc) nem kapcsolddik a befektetési tevékenységhez vagy nem akadalyozza a jogszabalyi
kovetelmények teljesitését.

3.5 Pénzlgyi eszkozdkre vonatkozd ajanlatkérés és az ajanlatok
kiértékelésének folyamata

e Amennyiben az lgylet targya azonnali, vagy kdtvény tipusu eszkdz Ugy az Alapkezeld torekszik
arra, hogy tobb befektetési szolgdltatd partnereitél is ajanlatot kérjen. Ennek sordn az
Alapkezel6 megadja a pénzlgyi eszkdz megnevezését, pénzlgyi eszkdz mennyiségét, kotés
irdnyat. Az Alapkezeld az 6sszességében legelénydsebb ajanlat alapjan ad megbizast a pénzigyi
eszkdzokre vonatkozd Ugyletre, amelyekre vonatkozd visszaigazolé nyilatkozatot minden
esetben dokumentilja.

o Részvény és t6ézsdén kereskedett termékek (befektetési alap, kotvény stb.) esetében az
Alapkezel§ el6nyben részesiti a legnagyobb forgalmat lebonyolitd t6ézsdéket az adott
instrumentum tekintetében.

e Szarmaztatott Ugyletek és strukturdlt pénzigyi eszkdzok esetén az Alapkezel§ az Ugyleteket
t6zsdén kiviili OTC piacokon koti. Itt az elsédleges szempont a meghbizhaté partner kivalasztasa,
aminek szempontjai lehetnek a partner OTC forgalombdl torténd piaci részesedése,
likviditdshoz torténd hozzaférés, termékstruktira transzparenciaja tovabb a legjobb ar elérése

e Ertékpapir-kolcson Ugylet sordn az Alapkezel§ torekszik a jelen végrehajtasi politikdban
meghatarozott szempontok érvényesitésére a partner kivalasztdsa soran (megbizhatdsag, piaci
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részesedés), azonban a partner kivélasztas soran az Alapkezeld figyelembe veszi az lgylettel
érintett portfélid és az Ugylet sajatossagaibdl fakadod egyedi szempontokat is.

A szabadlyok kialakitasanal elsédleges fontossagu annak a torvényi elvnek a figyelembevétele, miszerint
altaldnos eljarasi gyakorlatként kovetendd az egyenld elbands elve. Az Alapkezeld portfélidlgyletek
végrehajtasa soran haladéktalanul és pontosan rogziti és allokalja a végrehajtott megbizast.

Az Alapkezel6nél a szétosztasi (allokacios) szabalyok arra szolgdlnak, hogy egyértelmien és el6re
meghatarozott szabdlyok mentén, jol kovethet6en kezelje a tobb portfélié nevében torténé dsszevont
Ugyletek addsat. A tervezett Ugyletek allokdcidja mar a megbizdsok megadasa el6tt megtorténik az
Alapkezelénél, igy a kereskedett mennyiségek a kilonb6zE instrumentumok esetében pontosan
meghatarozottak. Ezen szabdlyok értelmében az Alapkezel6 nem alkalmaz olyan megbizasokat,
amelyek az Ggyféligények meghatarozasa el6tt kerlilnének teljesitésre.

3.6 A kereskedési helyszinek meghatarozasa

Az Uzletkotés el6zetesen jovahagyott partnerekkel telefonon vagy elektronikus rendszeren keresztdl
torténik. Az OTC piac jellemzdi kozé tartozik az alacsony atlathatdésag és transzparencia, valamint az
alacsony kereskedési mennyiségek és a nem folyamatos kereskedési lehet&ségek. Az Alapkezel§
altaldban tobb partner drajanlatat kéri, de bizonyos esetekben lehetdség van egy partnerrel vald
Ugyletkotésre, kilondsen, ha gyors vagy diszkrét végrehajtds szikséges. llyen példaul, ha az Alapkezeld
olyan eszkdzre vonatkozdan ad megbizast, melynek esetében fontos, hogy a végrehajtas gyors és
diszkrét legyen, akdr az eszkoz jellemz6i, akdr a megbizds mérete okan. Ugyanilyen végeredménnyel
jarhat, ha nem az eszkoz jellege, hanem a piaci események okan olyan gyorsan kell reagalni, hogy a
végrehajtas gyorsasaga biztositja a jo arat, illetve az Ggylet létrejottét.

Limitdras megbizdsok esetében is el6fordul, hogy a portfdlid kezel§ egyetlen partner felé tovabbitja
megbizdsat. Ezen felll a mérethatékonysagi (tulzottan kis méret és/vagy a kereskedési koltségek relativ
magas szintje) és elszamolasi szempontok is indokolhatjak a tobb partner bevonasatdl valo eltekintést.

Specialis esetekben, amikor az Alapkezel& nem kiilsd partnert vesz igénybe a végrehajtasara, hanem az
altala kezelt portfoliok egymads kdzott kotik meg az Ugyleteket, az addsvételek rendkivili odafigyelést
igényelnek. Ezekben az esetekben érdekellentét allhat fenn az tgyletben résztvevd portfolidk kozott,
igy kilonos odafigyelést igényel az ilyen jellegli tranzakcio lebonyolitdsa. Altaldnosan elmondhatd, hogy
az Ggylet megkotése nem jarhat egyik Ugyfél, alap érdekének el6térbe helyezésével sem.
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Tabldzat: a kereskedési platformok és eléréslik eszkéztipusonként

ESZKOZOK HELYSZIN ELERES MODJA

Folydszamla, Bankbetét LetétkezelS bank/Partner Bank | Kdzvetlen

Magyar Allampapir/Kilféldi | OTC piac Kozremdkdddn keresztul,

Allampapir aukcio

Allampapirra kotétt repo OTC piac Kozremdkdddn keresztul,
aukcio

Vallalati kotvények OTC piac Kozremdkdddn keresztul,
aukcio

Jelzaloglevelek OTC piac Kozrem(kodsdn keresztl,
aukcid

Ertékpapirok

T6zsdei részvények T6zsde, OTC piac K6zrem(ikédén keresztil,

Befektetési jegy OTC piac Kozremkodon keresztil

Egyéb kollektiv befektetési | T6ézsde, OTC piac Kozrem(koddn keresztil,

formak

Ertékpapir-kdlcson OTC piac Kozvetlen

A hazai és nemzetkozi részvényekre és ETF-ekre, t6zsdei szarmaztatott termékekre vonatkozé lGgyletek
soran az Alapkezel§ els6dleges piacnak a kibocsatas orszaganak tézsdéjét tekinti. Ettél eltéréen az
Alapkezel6 donthet Ugy, hogy a kedvezébb ar, a gyorsabb, teljesités, a biztonsdgosabb elszamolas
érdekében valamely masik, nagyobb forgalmu piaccal, vagy fejlettebb pénzlgyi kultdraval rendelkez6
orszag tézsdéjén koti meg az adott Ugyletet. Az Alapkezel6 a piac vonatkozdsaban, a partner
tekintetében csak azokat valaszthatja, akiket el6zetesen értékelt és az értékelés eredményeképpen
partnerlistajara felvette.

Hazai és kilfoldi OTC pénzpiaci eszkdzok esetében az lgyletkdtés az OTC piacon torténik és szerzédéses
partnerei kozUl az Alapkezel6 az ajanlat alapjan dont.

A t6zsdére be nem vezetett kollektiv befektetési formak esetében az Alapkezel§ a vételi/eladasi
megbizasokat a mindenkori forgalmazok felé tovabbitja.

Az Ugyfél szamara legkedvez8bb végrehajtasi lehet8ség megallapitdsara vonatkozé vizsgdlat soran, ha
a megbizas tobb, az Alapkezel6 végrehajtasi politikdjdban felsorolt végrehajtasi helyszinen is
teljesithets, akkor az Alapkezel§ az 6sszehasonlitdsban figyelembe veszi az egyes végrehajtdsi
helyszinekhez kapcsolddo sajat jutalékait és egyéb, a végrehajtdssal 6sszefliggd koltségeit.

Az Alapkezel6 a szabdlyozott piacon nem forgalmazott pénzlgyi eszk6zok esetén a végrehajtasi hely
kivalasztdsakor — ha erre mod van — tobb partner ajanlatat bekéri, és az ar, illetve koltségek
fliggvényében dont a megbizdsrél. Amennyiben a kereskedés gyorsasdga tobb ajanlat bekérést nem
teszi lehet6vé, Ugy olyan végrehajtasi hely keril kivalasztasra, amely az adott hitelpapirra vonatkozéan
arat tud jegyezni.

A listdn szerepl§ végrehajtasi helyszinek és partnerek ellenérzésének, - a Korm. Rendelet el6irdsainak
megfelel6en - legaldbb évente meg kell torténnie, annak érdekében, hogy a jelen politikdban
megfogalmazott elveknek vald megfelelés igazolhatd legyen.
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3.7  Sajat szamlarol teljesithetd megbizdsok szabalyai

Az Alapkezel8 sajat szamldra, teljesitend6 Ugyletet — a sajat téke befektetésén kivil -nem kdt, mivel
nincs olyan dgylete, amely sordn egy lgyletbe sajat szamlak kdzvetlenidl bevonasra kertlnek.

4. Zaro eés kiegeészitd rendelkezések

A jelen politika karbantartasaért a Back Office terilet felelGs, a felllvizsgalat szlikség szerint, de legaldbb
évente esedékes.

A jelen politika az AlapkezelS honlapjan kozzétételre kerdl.



