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1. A Végrehaijtasi Politika célja és hatalya

A Raiffeisen Befektetési Alapkezeld Zrt. a Bizottsag 231/2013/EU felhatalmazdson alapulé rendelete, a
2011/61/EU eurdpai parlamenti és tandcsi irdnyelvnek a mentességek, az dltaldnos mikadési feltételek,
a letétkezeldk, a tokedttétel, az dtlathatésag és a feligyelet tekintetében torténé kiegészitésérdl (a
tovébbiakban: ,ABAK-Rendelet”), valamint a 2014. évi XVI. tdrvény (Kbftv.) és a 79/2014
Kormdnyrendelet alapjén szabdlyzatot készit az alapkezelési tevékenység sordn a befektetési alapok
szdméra lehetd legjobb eredmény elérése érdekében kdvetendd intézkedésekrdl és eljarasokrol.

Az Alapkezelé mindenkor, az dltala kezelt befektetési alapok érdekeit tartja szem elétt a kezelt alapok
nevében torténd Uzletkdtési dontések végrehajtdsa sordn, illetve amikor Uzletkdtésre vonatkozé megbizést
tovabbit mds személy részére végrehaitasi céllal.

Jelen szabdlyzat célja, hogy meghatdrozza azokat az elveket, melyekkel az Alapkezeld a fentieknek valé
megfelelést biztositja.

A szabdlyzat meghatdrozza azon kilénbdzé végrehaitdsi helyszineket, melyeken az Alapkezelé a
kollektiv portfolidkezelési tevékenységének keretében tgyleti megbizdsait teljesitheti, illetve szerzédéses
partnerein keresztil végrehajtathatja. A szabdlyzat tartalmazza tovébbd minden egyes eszkdzosztaly
tekintetében azokat a szerzédéses partnereket, akikhez a megbizdasok tovabbithatok.

Jelen Végrehajtasi Politika kiterjed valamennyi, az Alapkezeld éltal kezelt befektetési alap
vonatkozdsdban végrehaitott gyletre.

2. Fogalmak

Kereskedési helyszin:
a) szabdlyozott piac (t6zsde)
b) multilaterdlis kereskedési rendszer (MTF)
c) szervezett kereskedési rendszer (OTF)

Multilateralis kereskedési rendszer (MTF - Multilateral Trading Facility): olyan multilaterdlis
rendszer, amely harmadik felek pénzigyi eszkzdkre iranyuld, vételi és eladdsi szandékat hozza &ssze
a kereskedés sordn megkildnboztetés-mentes médon, szerzédést eredményezve

Pénzigyi eszkozok: tobbek kozot, de nem kizdrélag az aldbbi eszk6zok tartoznak: dtruhdzhaté
értékpapir, pénzpiaci eszkdz, kollektiv befektetési forma dltal kibocsatott értékpapir, szarmazékos
termékek

Szabalyozott piac: az Eurépai Unié tagéllamdnak tézsdéje és minden mds olyan piaca, amely
megfelel a kovetkezé feltételeknek:

a) a térvényben meghatérozott piacmikadteté dltal mikddtetett és/vagy irdnyitott multilaterdlis
rendszer,

b) megkilonbdztetésmentesen, szabdlyaival dsszhangban &sszehozza t6bb harmadik fél pénzigyi
eszkézokben 1évé vételi és eladdsi szandékat, vagy elésegiti ezt oly médon, hogy az szerzédést
eredményez a szabdlyai alapjan kereskedésre bevezetett pénzigyi eszkdz tekintetében,

c) a székhely szerinti tagdllam hatdskdrrel rendelkezé feligyeleti hatésdgdnak engedélyével
rendelkezik,

d) rendszeres idészakonként, meghatdrozott idében mikadik,

e) szerepel az Eurépai Bizottsdg honlapjan kézzétett, a szabdlyozott piacokrdl készitett jegyzékben

Szervezett kereskedési rendszer (OTF - Organised Trading Facility): olyan multilaterdlis
rendszer, amely nem szabdlyozott piac vagy MTF, és amelyben tobb, harmadik féltél szdrmazd,



kotvények, strukturdlt pénzigyi eszkdzok, kibocsatési egységek és szdrmaztatott termékek vételi és eladdsi
szdndéka hozhaté &ssze a rendszeren belil, oly médon, hogy az szerzédést eredményez

Végrehaijtasi helyszin:

szabdlyozott piacok,

multilaterdlis kereskedési rendszerek (MTF)

szervezett kereskedési rendszerek (OTF)

rendszeres internalizalék (S),

ariegyzdk,

egyéb mds, likviditas biztositdsdra létrejott személyek vagy szervezetek,
illetve hasonlé feladatokat ellaté harmadik orszagbeli személyek

A Végrehaijtasi Politika alkalmazasa

Az Alapkezelé minden ésszerl lépést megtesz a kollektiv befektetési forma és a befekteté szamdra a
lehetd legjobb eredmény elérése érdekében, figyelembe véve a kdvetkezd szempontokat:

a) a megbizdés targydt képezd pénzigyi eszkdz dra;

b) a megbizds koltsége;

c) a megbizds végrehaijtdsanak idéigénye;

d) a megbizdés végrehaijthatésdgdnak és teljesitésének, elszdmoldsanak valészinisége;

e) a megbizds nagységrendie és jellege;

f) barmely més olyan szempont, amely a megbizds végrehaitdsa tekintetében széba johet.

A fent felsorolt tényezdk fontossdgdanak meghatdrozdsandl az Alapkezeld a kévetkezd szempontokat

vizsgdlja:

4.

a) a kollektiv befektetési formdt jellemzd célok, befektetési politika és kockdzatok, a kollektiv
befektetési forma tdjékoztatdjéban, kezelési szabdlyzatdban, alapszabélydban, létesité
okiratdban, vagy az ajanlattételi dokumentumokban jelzettek szerint;

b) a megbizas jellemzéi;

c) a megbizds targydt képezd pénzigyi eszkdz vagy més eszkdzok jellemzéi;

d) azon végrehaitési helyszinek jellemz&i, ahova a megbizés tovébbithats;

Teljesitési helyszinek

A kollektiv befektetési forma és a befekteték szdmara a lehetd legjobb eredmény elérése érdekében, az
Alapkezel és partnerei az aldbbi végrehaijtasi helyszineket vehetik igénybe:

a) szabélyozott piacok,

b) multilaterdlis kereskedési rendszerek (MTF),

c, szervezett kereskedési rendszerek (OTF),

d) rendszeres internalizélék (Sl),

e) driegyzok (Makret Maker),

f) egyéb mas, likviditds biztositasdra létrejstt személyek vagy szervezetek,
g) illetve hasonlé feladatokat ellété harmadik orszégbeli személyek.

Jelen szabdlyzat egyes pénzigyi eszkdzok esetén lehetévé teszi az igyleti megbizdsok szabdlyozott
piacon vagy multilaterdlis kereskedési rendszeren kivili (OTC) végrehaijtdsdt, ha az Alapkezeld
megitélése szerint igy van lehetéség az adott megbizés leheté legeredményesebb végrehajtésdra.



Részvények

Hazai részvények esetén a Budapesti Ertékiézsde biztositia a legkedvezébb drakat, likviditast,
elszdmolhatésdgot, ezért az Alapkezeld valamennyi BET-re bevezetett értékpapir esetében elsédleges
teljesitési helyszinnek a BET-et tekinti.

Kulfoldi részvények esetén a részvény elsédleges piaca - azaz ahol a papir kibocsétasra kerilt - az a
teljesitési helyszin, amelyen éltaldnosségban a lekedvezdbb eredmény érheté el.

Az Alapkezelé a hazai, illetve kilfsldi tézsdei igyleteket szerzédéses partnerein keresztil, kdzvetve haitja
végre.

Elsédleges forgalomba hozatal esetén: azon befektetési szolgdltatok, akik részt vesznek az elsédleges
forgalomba hozatalban és az Alapkezelé engedélyezett partnerei.

ETF

Szabdlyozott piacra bevezetett kollektiv befektetési értékpapir (ETF) esetén az Alapkezelé az adott ETF-et
kibocsaté szolgdltatéval kdzvetlen OTC Ugyletet kdt, vagy az ETF elsddleges szabdlyozott piacdn,
szerz6déses partnerein keresztil hajtja végre az Ugyletet.

Egyéb, tozsdére bevezetett értékpapirok

Az ilyen tipusi termékekre vonatkozé Ugyleteket az Alapkezelé az adott értékpapir elsédleges
szabdlyozott piacdn, szerz8datt partnerein keresztil hajtja végre.

Hitelviszonyt megtestesito értékpapirok

Az Alapkezeld a hazai és nemzetkdzi hitelviszonyt megtestesité értékpapirok és jelzdloglevelek esetében
az Ugyleteket elsédlegesen MTF-en, ezen kivil OTC Ggylet keretében, illetve szabdlyozott piacon kéti.
Elsédleges forgalomba hozatal esetén azon befektetési szolgaltatdkkal két igyletet, akik részt vesznek az
elsédleges forgalomba hozatalban és az Alapkezelé engedélyezett partnerei.

Kollektiv befektetési eszkozok

Befektetési jegyekre vonatkozdan az Alapkezeld az alébbi forgalmazdkkal két igyletet:
e Raiffeisen Bank Zrt.
e Raiffeisen Bank International Ag,
e az adott befektetési jegy vezetd forgalmazdja.

Devizaigyletek

Azonnali devizatgyleteket az Alapkezeld limittel rendelkezé partnereivel kot MTF-en, illetve OTC Ggylet
keretében.

Betétek
Betétigyleteket az Alapkezeld limittel rendelkezd partnereivel két OTC tgylet keretében.

Derivativ Ugyletek

Tézsdén kereskedett derivativ Ugyleteket az Alapkezelé az adott szdrmaztatott Ugylet elsédleges
szabdlyozott piacén, szerzédétt partnerein keresztil hajtja végre. A t6zsdén kivil kereskedett derivativ
Ugyleteket az Alapkezelé MTF-en, vagy OTC igylet keretében, limittel rendelkezd partnereivel kati meg.

Egyebek
Az Alapkezelé megbizdsai kozott specidlis eseteket képeznek azok, amelyek esetében az Alapkezeld
nem kilsé partnert vesz igénybe a végrehaijtdsra, hanem az dltala kezelt portfélidk egymés kdzott katik



meg az Ugyleteket. Az Ugyletben résztvevd portfélick kozotti potencidlis érdekellentét miatt ezen
uzletkdtések igen érzékenynek szdmitanak, ezért ezen tgyletkdtések részletes szabdlyait az Alapkezeld
Portféliok egymas kozoth tgyletei szabdlyzata tartalmazza.

5. Az igénybe vett befektetési elemzés koltsége

Az Alapkezeld, figyelembe véve, hogy a tevékenysége nem tartozik a 2014/65/EU iranyelv (MiFID 1),
illetve a befektetési vallalkozdsokrél és az drutézsdei szolgdltatékrdl, valamint az dltaluk végezhetd
tevékenységek szabdlyairdl szél6 2007. évi CXXXVIIL. térvény (Bszt.) hatdlya ald, a kilsé szolgdltatok
(partnerek) dltal elérhetdvé tett befektetési elemzéseket két kdltség struktira mentén veheti igénybe:

e ingyenesen, vagy brokeri szolgdltatds keretében elérhetové tett elemzések (bundled megkozelités)
o ellenérték fejében nyujtott elemzések (unbundled megkszelités)

Az utébbi esetben a kapott elemzések kdltségét az Alapkezeld nem terheli az dltala menedzselt befektetési
alapokra. Az Alapkezelé a fenti megkdzelitések kozil az unbundled megkdzelitést alkalmazza a
Raiffeisen Bank International AG (RBI) dltal nydijtott elemzési szolgdltatds esetében. A szolgdltatas éves
dija 3.000 EUR. A t8bbi partner esetében az Alapkezeld a bundled megkézelitést alkalmazza.

6. Kiegészito Végrehaijtasi Politika

Az Alapkezeld szabdlyozott piacokhoz kézvetlen eléréssel nem rendelkezik, ezért ilyen Ugyletek esetén a
kollektiv  befektetési forma nevében torténé izletkotésre vonatkozé déntések  végrehajtdsdra
kdzremUkddéket vesz igénybe. Az Alapkezeld, a kollektiv befektetési forma nevében t6rténé izletkdtésre
vonatkozé megbizds mds jogalany részére torténd, végrehaijtdsi céli tovabbitasa sordn is a kollektiv
befektetési forma és a befektetd érdekeit legjobban szolgélva jar el.

Az Alapkezelé minden egyes eszkdzosztdly tekintetében az Alapkezelé Partner és kibocsétéi kockdzat
kezelésére vonatkozé szabdlyzatdban meghatdrozott személyekhez jogosult a megbizasokat tovabbitani,
amennyiben a megdllapodds megfelel az ABAK-rendeletben, valamint a 79/2014 Kormdanyrendeletben
megdllapitott kotelezettségeknek.

A megbizdsok végrehajtdsdban kdzremikddd szerzédéses partnereket az Alapkezeld atlathaté
szabdlyok alapjan, kériltekintéen vélasztja ki, a kivalasztds sordn -a lehetd legjobb eredmény elérése
érdekében- figyelembe veszi a jelen szabdlyzat ,Végrehaitési Politika alkalmazdasa” pontjgban kifejtett
szempontokat. Az Alapkezelé az adott pénzigyi eszkézok vonatkozdsdban kizarélag a listan szerepld
partnerekkel kathet Ugyletet.



Az Alapkezel6 aktudlis partnerlistaja:

Eszkoztipus

Partnerek

Részvények, kotvények és egyéb, tozsdére
bevezetett értékpapirok

AFS Interest BV

Citibank Europe plc Magyarorszdgi Fidktelepe

ERSTE Bank Hungary Zrt.

ING Bank N.V. Magyarorszégi Fidktelepe

K&H Bank Zrt.

OTP Bank Nyrt.

Raiffeisen Bank Zrt.

Raiffeisen Bank International AG

UniCredit Bank Hungary Zrt.

EQUILOR Befektetési Zrt.

SAXO BANK GROUP

ERSTE Befektetési Zrt.

Bank of China Limited, London Branch

Commerzbank A.G.

GFI Securities Ltd.

Jefferies International Limited

JPMorgan Chase & CO

J. P. Morgan AG

KBC Bank NV

Mitsubishi UFJ Trust International Limited

Oppenheimer Europe Ltd.

Société Générale S.A.

Gottex Brokers SA

TP ICAP Europe SA

ICAP Securities Ltd.

Pareto Securities AB

UniCredit Bank AGU

Deutsche Bank AG (Hungary)

Magyar Bankholding Zrt.

Magyar Nemzeti Bank

Devizdk, betétek

CIB Bank Zrt.

Citibank Europe plc Magyarorszdgi Fidktelepe

ERSTE Bank Hungary Zrt.

ING Bank N.V. Magyarorszégi Fidktelepe

K&H Bank Zrt.

OTP Bank Nyrt.

Raiffeisen Bank Zrt.

Tozsdén kereskedett derivativak

OTP Bank Nyrt.

Raiffeisen Bank Zrt.

Raiffeisen Bank International AG

Tozsdén kivul kereskedett derivativak

ERSTE Bank Hungary Zrt.

ING Bank N.V.

OTP Bank Nyrt.

Raiffeisen Bank Zrt.




FelGlvizsgalat

Az Alapkezeld jelen Végrehaitdsi Politikéjat legaldbb évente egyszer felilvizsgdlja. Az Alapkezeld akkor
is felGlvizsgdlja Végrehaitdsi Politikajdt, ha olyan tényszer( véltozas kovetkezik be, amely hétranyosan
érinti az Alapkezelének azt a képességét, hogy a kezelt kollektiv befektetési forma és a befekteték
szdméra tovdbbra is a leheté legjobb eredményt érie el. Az Alapkezelé rendszeresen ellenérzi a
Végrehaitési Politika eredményességét annak érdekében, hogy azonositsa és szikség esetén kijavitsa az
esetleges hidnyossagokat.

Az Alapkezels folyamatosan figyelemmel kiséri, és legaldbb évente egyszer értékeli a Kiegészité
Végrehaitési Politika eredményességét annak érdekében, hogy azonositsa, és szikség esetén kijavitsa az
esetleges hidnyossagokat. Az Alapkezeld akkor is felilvizsgdlia Kiegészité Végrehaitési Politikdjat, ha
olyan tényszer( véltozdas kdvetkezik be, amely hétrdnyosan érinti az Alapkezelének azt a képességét,
hogy a kezelt kollektiv befektetési forma a befekteték és az Ugyfelek szdméra tovébbra is a leheté legjobb
eredményt érje el.

Az Alapkezeld rendszeresen értékeli a megbizdsok végrehaijtasdban kdzrem(kédd partnereit, annak
érdekében, hogy a kezelt befektetési forma és a befektetdk részére a legjobb végrehaitas folyamatosan
biztositott legyen.

Az Alapkezelo a befektetot tajékoztatia a Végrehaijtasi Politika és a Kiegészito
Végrehaitasi Politika tartalmarél, és annak lényeges valtozasarél.



