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Az Alapkezeld altal alkalmazott végrehajtasi
helyszinek végrehajtasi minségének
vizsgalata

1. Avizsgalat célja

Jelen felllvizsgdlat célja, hogy az Eurizon Asset Management Hungary Zrt. (a tovabbiakban:
Alapkezel6) KockazatkezelGje megbizonyosodjon arrdl, hogy az Alapkezel6 portféliokezelési
tevékenységgel kapcsolatos végrehajtasi politikajaban megjel6lt végrehajtasi helyszinek az ligyletek
végrehajtasanak mindségével kapcsolatos jelentései alapjan az Alapkezel6nek sziikséges-e
maddositania vagy fellilvizsgalnia sajat végrehaijtasi politikajat.

A befektetési vallalkozasokkal szemben (igy az Alapkezel6vel, mint portfdlidkezelési tevékenységet is
végzével szemben) elvards, hogy kisérjék figyelemmel a megbizds-végrehajtasi szabalyzatuk
hatékonysagat annak érdekében, hogy az esetleges hianyossdgokat azonositsdk és adott esetben
orvosoljdk. Rendszeresen értékelnitik kell, hogy a megbizas-végrehajtasi szabalyzatban foglalt
végrehaijtdsi helyszinek a legjobb eredményt biztositjak-e az ligyfél szdmara, tovabba, hogy meg kell-
e valtoztatniuk a megbizdsok végrehajtdsdra vonatkozd szabdlyaikat, tekintetbe véve tobbek kdzott a
kozzétett tdjékoztatast is.

A jelen vizsgdlatot az Alapkezel6 KockazatkezelGje a 2017/565/EU rendeletnek térténé megfelelés
érdekében végzi.

Ennek érdekében az Ugyfelek tranzakcidinak végrehajtasanak minGségével és hatékonysagaval

......

értékeltik a helyszineket.

Ezen kivil az Alapkezel6 a befektetési vallalkozasok altal a 2017/575/EU rendelet (28. RTS) alapjan
kozzétett adatokat vizsgalta.

Az Alapkezel6 Végrehajtasi politikajanak értelmében az Alapkezeld figyelemmel kiséri a végrehajtasi
politika hatékonysagat annak érdekében, hogy az esetleges hidnyossagokat azonositsa, és adott
esetben orvosolja.

2. Avizsgdlat leirdsa
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Az Alapkezel6 Kockdzatkezel6je 2026 marciusaban is Osszegylijtotte az AV 6. sz. vezérigazgatdi
utasitdsdban (Végrehajtasi politikdban) felsorolt partnerei 28. RTS alapjan készitett jelentéseit. Az
elemzés alapjdul szolgalé a végrehajtas minGségével kapcsolatos jelentések vagy elérhet6ségiik a
,Q:\Risk Management \ Risk Control Checklist\Monitoring Y MIFID Best Exe_Rts27_ Rts28 \2025 \
RTS28 Top 5” konyvtarakban taldlhatok.

Jelen vizsgalati jelentés elkésziiltekor jellemz&en a 2024 év egészére vonatkozé elemzések érhetSek
el az RTS28 esetében (ezeket ugyanis aprilis végéig kell a bankoknak feltolteni), illetve ebben a
pillanatban ezek publikdlasat sem tekinti az ESMA kotelezd erejlinek egy rendelet-médositas
el6készitése miatt.

Az Alapkezel6 végrehajtasi megbizasokat a jelen vizsgdlati jelentés elkésziilési idejében hatdlyos
végrehajtasi politikaja értelmében kizarélag a CIB Bank Zrt. és a Concorde Ertékpapir Zrt. befektetési
szolgaltatéknal helyez el, igy a szabalyzat alapjan kizardlag ezen partnerek feliilvizsgalata sziikséges.
Ennek ellenére az Alapkezel6 KockazatkezelGje attekintette minden, a partner listdn szerepld
befektetési vallalkozas végrehajtdsi minGség jelentését.

- Megvizsgaltuk, hogy a partnerek RTS28 éves jelentései az eszkdzcsoportonként Ot
legfontosabb olyan befektetési vallalkozasrél, amelyhez ligyfélmegbizasokat tovabbitott vagy
elhelyezett, publikusak-e, vagyis megtaldlhatéak-e a honlapjukon. Ez helyenként
nehézségeket okozott, és nem is sikeriilt mindenhol eredményre jutni. A riport publikalasa
mind tartalmdban mind idézitésében meglehetésen valtozd. Tovabbra sem sikerllt ilyen
jelentést talalni a Commerzbank esetében. A kevés szamu 2025-re vonatkozé jelentés f6 oka,
hogy a publikalas végsé hatarideje 2026. aprilis 30).

- Megvizsgaltuk, hogy az RTS 28 éves jelentéseket kiegészitik-e szoveges elemzéssel is — vajon
mennyire érhetd tetten a Végrehajtdsi politika érvényesiilése az eredményben? Itt az
eredmény nem alkalmas kovetkeztetések levondsdra, alig van olyan cég, amelyik sajat
tevékenységét elemezné és ezt kozkinccsé is tenné.

Vonatkozasi
id6szak

BNP Paribas S.A. 2023
BNP Paribas Securities Services SA 2023
Citibank Europe Plc 2022
Citigroup Global Markets Ltd. 2022
Citibank N.A. 2022
Commerzbank A.G. 0
Concorde Ertékpapir Zrt. (Concorde Securities Ltd.) 2025
Credit Suisse Securities (Europe) Ltd 2022
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Deutsche Bank AG.

Erste Bank Hungary Ltd

Erste Bank Group

Goldman Sachs International

ING Bank N.V.

Intesa Sanpaolo S.p.A.

JP Morgan AG Frankfurt

CIB BANK Ltd.

Privredna Banka Zagreb d.d.

Vseobecna Uverova Banka a.s.

K&H Bank Zrt

Patria (kordbban KBC Securities)

Magyar Nemzeti Bank

OTP Bank Plc

Raiffeisen Bank Zrt

Unicredit Bank Hungary Zrt.

WOOD & Company Financial Services, a.s.

2022
2021
2022
2022
2022
2022
2022
2025
2022
2022
2024
2022

2023
2024
2024
2022

Jelmagyardzat: O — nem érhet6 el

Végiil a portfélidkezelt Ugyfelek tranzakcidinak végrehajtds minGségével és hatékonysagaval
kapcsolatban gydjtottiik 6ssze a tapasztalatokat, és a belsé mindsitési rendszert felhaszndlva

értékeltik a helyszineket.

Az Alapkezel6 minGsitette a azon befektetési szolgaltatdkat, amelyeknél végrehajtdsi megbizasokat

helyez el az eddigi tapasztalatai, a végrehajtas min6sége, gyorsasdga és végrehajtasi helyszinnel,

befektetési szolgaltatdval kapcsolatos kockdzatok tekintetében.

Ennek az elemzésnek a sordn figyelembe vette

- A11/2022. sz. MNB ajanlas alapjan a partnerkockazati mingsités eredményeit. Az Alapkezel6

sajatossagai miatt elsésorban a belsé (Eurizon csoportszint() rating, a jévahagyott limit

nagysaga, a DVP lgyletek ardnya, a helyszini devizakonverzié lehetdsége, a prudens

Uzletpolitika, a biztos tulajdonosi hattér, a goodwill, a birsagok és a (nemzetkozi) megitélés,

valamint a letétkezelGi kockdazat kertiltek a partnerkockazati mingsités értékelési szempontjai

kozé.

- A befektetési szolgdltaténal elhelyezett végrehajtasi megbizasokkal kapcsolatos elszamolasi

tapasztalatokat. (pontossag, riportok megfelel6 formaban, id6ben vald 6sszeallitasa, kiildése)

- Maganak az Uzletkotés minGségének értékelését a Front Office tapasztalatai alapjan. Ezek

kozott a f6bb szempontok a helyszin, befektetési szolgaltatd elérhet6sége, rendelkezésre
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allasa, reakcid ideje, a teljesités pontossaga, idGzitése, illetve hitelviszonyt megtestesitd
értékpapirok kereskedése esetén az ajanlott ar versenyképessége, spread nagysaga és az
esetlegesen felmerilé koltségek nagysaga voltak.

A minGsités eredménye az aldbbi tdblazatokban foglalhatd 6ssze:

Eszkodzcsoport: Részvény, ETF
Uzletkdtés minésége
Gyorsasag,
helyszin OTC ar
Elszamolas kivalasztas, verseny- Pont-
11 _2022 MNB mindsége | elérhetfség FO | képessége FO Szam
ajanlds szerinti | BO tapasz- | tapasztalatok | tapasztalatok
scoring (*) talatok (**) (***)
sulyok 30% 30% 40% 0%
Concorde  Ertékpapir  Zrt. 5, 10 10 - g
(Concorde Securities Ltd.) ’ ’
CIB BANK Zrt. 7,5 9 9 na 8,6

Eszkozcsoport:

Hitelviszonyt megtestesit6 értékpapirok
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Uzletkdtés mindsége

Gyorsasag,
helyszin
Elszamolas kivalasztas, OTC ar verseny- Pont-
11 2022 MNB | min&sége | elérhetéség FO | képessége FO Szam
ajanlas szerinti | BO tapasz- | tapasztalatok tapasztalatok
scoring (*) talatok (**) (***)
salyok 30% 30% 0% 40%
Concorde Ertékpapir Zrt 2,8 10 10 8 7,0
K&H Bank Zrt 3,3 8 9 7,0
Raiffeisen Bak Zrt 3,3 10 8 7,2
CIB Bank Zrt 7,5 10 10 8 8,5
Erste Bank Zrt 3,3 10 8 8 7,2

(*) Az MNB ajanlas szempontjai kozil a belsé (csoportszint() rating, jovahagyott limit nagysaga, a DVP
Ugyletek aranya, a helyszini devizakonverzié lehet6sége, a prudens Uzletpolitika, biztos tulajdonosi
hattér, goodwill, birsagok és (nemzetkozi) megitélés, valamint a letétkezelGi kockazat kertltek az

értékelési szempontok kozé,

(**) elérhetBség, reakcididd, teljesités pontossaga, id6zitése

(***) spread nagysaga, koltségek

7 7.

A mindgsités eredményeképp 2025-re visszatekintve a fenti pontozasos minGsités alapjan legtébb
pontot gy(jtott partnernél helyeztiik el a legtobb részvény tranzakcidt, illetve a niche lzleteket az
allampapirok esetében a legjobb elszamolassal hajthattuk végre (CIB Bank).

7 7,

A fenti mindsités eredménye, valamint a negyedéves és éves riportok elemzése alapjan nem

indokolt az Alapkezeld Végrehajtasi politikajanak médositasa.

Budapest, 2026.03.31.

Ziaja Gyorgy

Kockazatkezel6




