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AZ ADMIRAL MARKETS AS
LEGKEDVEZOBB VEGREHAJTASI
SZABALYZATA

1.

1.1.

1.2.

1.3.

Altaldnos rendelkezések

A jelen Legkedvezébb végrehajtési szabalyzat (to-
vabbiakban:,Szabalyzat”) rendelkezik azokrol a fel-
tételekrdl, kondiciokrol és elvekrdél, amelyek alapjan
az Admiral Markets AS (,Befektetési Cég”) teljesiti
és tovabbitja a Befektetési Cég szakmai és lakossagi
Ugyfeleinek pénzlgyi instrumentumokra vonatkozo
megbizasait (,Megbizas”).

Felhivjuk a figyelmet arra, hogy mikdzben a Befek-
tetési Cég a rendelkezésre 4llo eréforrasok alapjan
minden ésszer( intézkedést megtesz annak érdeké-
ben, hogy az tUgyfelek Megbizasait a legkedvezébb
maodon teljesitse, a Befektetési Cég nem garantélhat-
ja, hogy az Ugyfelek nevében vagy szamldjan teljesi-
tett valamennyi Megbizast mindig a legkedvezébb
maodon tudja végrehajtani.

A Befektetési Cég minden Ugyfelének meg kell
ismernie a Szabalyzatot, és meg kell gyézddnie arrdl|,
hogy a Szabalyzatban lefektetett elvek az Ugyfél sza-
mara elfogadhatdak. A Befektetési Cég a Megbizasok
végrehajtdsa soran a lehetséges mértékig a jelen
Szabalyzatot kdvetve jér el.

2. Azgyfél hatarozott utasitasai

2.1.

2.2.

2.3.

Ha az Ugyfél a Megbizésa teljes vagy részleges
teljesitésére vonatkozdan hatdrozott utasitasokat ad,
a Megbizas ezen utasitasoknak megfelel6en kerul
végrehajtasra. Az Ugyfél Befektetési Cégnek adott
hatdrozott utasitasai megakadalyozhatjak a Befekte-
tési Céget abban, hogy a Szabélyzatban lefektetett,
az Ugyfelek szamara a lehetd legjobb eredmény
elérését célzo elveknek és eljarasoknak megfeleléen
jarjon el.

Amennyiben a Befektetési Cég az Uigyfél vonatkozo
utasitasainak megfeleléen jart el, akkor ugy kell
tekinteni, hogy a Megbizast a legkedvezébb mddon
hajtotta végre.

Lakossagi Ugyféllel torténd befektetési szolgaltatasok
vagy jarulékos szolgdltatasok nyujtasara vonatkozo
megallapodds megkotésekor, és a 2.1 szakasz szerinti
utasftasok lakossagi Ugyféltdl torténd atvételekor a

Befektetési Cég figyelmezteti az Ggyfelet, hogy az
Ugyféltdl kapott hatarozott utasitasok, tekintettel
az adott utasitasok tartalmara, megakadalyozhatjak
a Befektetési Céget abban, hogy a Szabélyzatban
kidolgozott és életbe Iéptetett, az Uigyfelek meghi-
zasainak legkedvezébb végrehajtasat célzo intézke-
déseket megtegye annak érdekében, hogy az adott
megbizasok teljesitése soran a legjobb eredményt
érje el.

3. A Megbizasok legkedvez6bb

3.2.

33.

végrehajtasanak fobb tényezdi
3.1.

A Befektetési Cég a Megbizasok végrehajtaskor és
tovabbitasakor az aldbbi tényezdket veszi figye-
lembe:

3.1.1. teljes ellenérték (a pénzugyi instrumentumok
aranak és a teljesitéshez kapcsolddd azon
koltségeknek az dsszege, beleértve minden,
az Ugyfél részérél felmerilt koltséget, amelyek
kozvetlendl kapcsoloddnak a Megbizas teljesi-
téséhez, mint példaul a teljesitési helyszinek
dfjai, kliring és elszamolasi dijak, és minden
egyéb, a Megbizas teljesitésében részt vevd
harmadik félnek megfizetett dij);

3.1.2. ateljesités és az elszdmolds gyorsasaga;

3.1.3. ateljesités és az elszamolas valdszinlsége;

3.14.  aMegbizas és tranzakcio tipusa, nagysaga és

a piacra gyakorolt hatésa;

3.1.5. egyéb olyan tényezdk, amelyek a Befektetési
Cég megitélése szerint a Megbizas végrehaj-
tasara jelentéséggel birnak.

Lakossagi Ugyfelek esetén a lehetd legjobb ered-
mény a teljes ellenérték szerint kertl meghatarozas-
ra. A teljes ellenérték a pénzigyi instrumentumok
aradnak és a teljesitéshez kapcsolddd azon kdltségek-
nek az 6sszege, beleértve minden, az Ugyfél részérdl
felmerdlt koltséget, amelyek kdzvetlendl kapcso-
|6dnak a Megbizas teljesitéséhez, mint példaul a
teljesitési helyszinek dijai, kliring és elszamolasi dfjak,
és minden egyéb, a Megbizas végrehajtasaban részt
vevé harmadik félnek fizetett dij.

Szakmai Ugyfelek esetén a lehetséges legjobb
eredmény szintén a teljes ellenérték alapjan kerul
meghatarozasra. Amennyiben egy konkrét Megbizas
esetén a brokernek oka van feltételezni, vagy az Ggy-
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34.

fél ugy nyilatkozik, hogy a Megbizas jellegébdl ado-
doan, vagy az Ugyféllel kapcsolatos tényezék miatt
mas tényezdk, példaul a teljesités és az elszamolas
valdészinlsége és gyorsasaga nagyobb jelentdséggel
birnak, a broker a végrehajtas soran szamitasba veszi
ezeket a tényezbket. Ebben az esetben a broker
felméri, hogy a tranzakcio teljes ellenérték alapjan
torténd teljesitése biztositja-e a tranzakcio gyors és
teljes végrehajtasat. Amennyiben ez nem biztositott,
akkor a bréker felméri, hogy a tranzakcié teljes ellen-
érték szerinti részleges végrehajtasa elénydsebb-e az
Ggyfél szamara, mint a teljes Megbizasnak a teljesités
és az elszamolds valoszinlsége szerinti végrehajtasa.
Ha nem, akkor a broker a tranzakcié végrehajtasanal
a teljesités és az elszamolas valoszinlségét veszi
alapul. A broker a teljesitési idé (gyorsasag) tugyfél
szamara lehetséges negativ hatdsait, és az ebbdl ere-
dé kar kockazatanak a nagysagat is szamitasba veszi.
Ha ez a kdr meghaladja a teljes ellenérték alapjan
elérhetd nyereséget, a gyorsasag kritériumat fogja
alkalmazni.

Lakossagi Ugyfélnek torténd befektetési szolgal-
tatdsok vagy jarulékos szolgaltatasok nyujtasara
vonatkozd megallapodés megkotésekor, és lakossagi
Ugyféltdl érkezd Megbizas atvételekor a Befektetési
Cég értesiti az Ugyfelet, hogy az Ugyfél Megbizésa
esetén a lehetd legjobb eredmény meghatarozésa a
Szabalyzat 3.2 szakasza alapjan torténik, kivéve, ha az
Ugyfél eltéré hatdrozott utasitasokat ad.

4. Teljesitési helyszinek

4.1.

4.2.

4.3.

Ha egy pénzigyi instrumentummal egynél tdbb
szabalyozott piacon vagy mas teljesitési helyszinen
is kereskednek, a Befektetési Cég azt a szabalyozott
piacot vagy helyszint valasztja ki a végrehajtashoz,
ahol az elszamolds valészinlsége a legnagyobb.

A Befektetési Cég nem tudja, és nem fogja az
elszamolas valdszinlségét valamennyi teljesitési
helyszinen Ujra felmérni minden egyes alkalommal,
amikor egy Megbizas végrehajtasat megkezdi. A
Befektetési Cég a teljesitési helyszin megvélasztasa
és az elszamolas valoszinliségének felmérése sordn
altaldnossdgban kordbbi mutatdkra hagyatkozik.

Bizonyos pénzligyi instrumentumok esetén a Befek-
tetési Cég altal hasznalt teljesitési helyszinek jegyzé-
kében egyetlen teljesitési helyszin is szerepelhet. A
Megbizés ilyen, egyetlen teljesitési helyszinen torté-
né végrehajtasa ugy mindsul, hogy a Befektetési Cég
a lehetd legjobb eredményt kinalta.

44.

4.5.

Az elsé nyilvanos kibocsatasra (IPO) vonatkozd
Megbizasokat a Befektetési Cég a kibocsatasi
feltételeknek megfeleléen veszi at és tovabbitja a
kibocsatonak vagy a kibocsato képviseldjének.

A Szabdlyzat melléklete tartalmazza a Befektetési
Cég fébb teljesitési helyszineinek aktudlis jegyzékét.
A teljesftési helyszinek aktudlis jegyzékét a Befek-
tetési Cég a www.admiralmarkets.com internetes
honlapjan is kozzéteszi.

5. A Megbizasok teljesitésének

5.1.

5.2.

53.

54.

55.

altalanos szabalyai

A Befektetési Cég a Megbizast végrehajthatja:

5.1.1.  szabdlyozott piacon vagy multilateralis keres-
kedési platformon;

5.1.2. szabalyozott piacon vagy multilaterdlis keres-

kedési platformon kivul.

Ha egy Ugyfél Megbizasanak végrehajtasara szaba-
lyozott piacon vagy multilaterdlis kereskedési plat-
formon kerUl sor, a Megbizast a teljesitési helyszin
kereskedési szabdlyainak megfeleléen parositjdk egy
masik fél Megbizasaval.

Abban az esetben, ha az Ugyfél szabdlyozott pia-
cokon kereskedheté pénziigyi instrumentumokra
vonatkozo limitaras Megbizast ad, és az a fennalld
piaci feltételek miatt nem kertl azonnal teljesitésre,
az adott limitdras Megbizast a Befektetési Cég nem
koteles nyilvanossagra hozni, kivéve ha a Befektetési
Céqg igy dont, illetve ha az Ugyfél erre kéri.

Szabalyozott piacon vagy multilateralis kereskedési
platformon kivuli kereskedés esetén az tigyfél Meg-
bizésédnak teljesitése az alabbi médokon térténhet:

54.1. egy masik Ugyfél Megbizésaval szemben;

54.2. aBefektetési Céggel szemben;

5.4.3. harmadik féllel szemben.

A Befektetési Cégnek jogaban éll az Ggyfelek
Megbizasait szabdlyozott piacon vagy multilaterdlis
kereskedési platformon kivil teljesiteni, kivéve, ha

az Ugyfél értesitette a Befektetési Céget arrél, hogy

a kérdéses Megbizast szabélyozott piacon kivil nem
hajthatja végre, és az instrumentummal kereskednek
olyan szabdlyozott piacon vagy multilaterdlis keres-
kedési platformon, amelyhez a Befektetési Cégnek
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(akdr kozvetlendl, akér egy brokeren keresztil)
hozzaférése van.

6. Arészvényekre és mas, szaba-

6.1.

lyozott piacokon kereskedhet6
pénzigyi instrumentumokra vo-
natkozé Megbizasok teljesitése

A Befektetési Cég a szabalyozott piacon vagy multila-
terdlis kereskedési platformon kereskedett pénztgyi
instrumentumokra (pl. részvények, szabvanyositott
derivativak, ajanlati kereskedésre szabélyozott befek-
tetési jegyek) vonatkozd megbizasokat rendszerint az
alabbi eljardsnak megfeleléen hajtja végre:

6.1.1. A Megbizas végrehajtasa a lehetd legha-
marabb, de nem késébb, mint a Megbizas
atvételét kovetd két percen belll megtorténik
a Megbizasnak arra a teljesitési helyszinre
torténd elkildésével, amely a Befektetési Cég
véleménye szerint az Ugyfél szamara a legjobb
eredményt nyUjtja;

6.1.2. A Befektetési Cégnek jogadban &ll a Megbizas

késleltetett, illetve részletekben torténd elkil-
dése (a Befektetési Cég késleltetheti a végre-
hajtast, ha megitélése szerint a piac feltételei
és likviditasa, illetve a Megbizés nagysaga
vagy jellege miatt az Ugyfél szamdra ez jelenti
a legkedvezébb megoldas);

6.1.3. A Megbizadsok dsszesitett Megbizasként

torténd benyujtas céljabodl a Befektetési Cég
érdekellentétek kezelésére, tranzakcids meg-
bizasok feldolgozésara és személyes tranz-
akciok végrehajtasara vonatkozd eljarasaival
6sszhangban dsszevonhatok;

6.14. Haegy Megbizés a Befektetési Céggel vagy

egy masik Ugyfél Megbizasaval szemben kerdl
végrehajtésra, akkor az a piaci drnak megfelel®
aron torténik;

6.1.5. A Megbizas a Szabdlyzat 10. szakaszdnak meg-

felel6en kerdl végrehajtas céljgbol tovabbkul-
désre.

7. Szabalyozott piacon és multila-

teralis kereskedési platformon
kivil kereskedett pénziigyi

instrumentumokra vonatkozo
Megbizasok végrehajtasa

7.1, A7.szakasz olyan Megbizasok feldolgozésara
vonatkozik, amelyekkel kdzvetlentl (tézsdén kivil)
kereskednek egyetlen partner instrumentumaival
szemben, példaul:

7.1, kotvények;
7.1.2.  pénzpiaci instrumentumok;

7.1.3. ix hozamu derivativak, deviza derivativak és
egyéb tézsdén kivdli instrumentumok.

7.2, llyen Megbizasok atvételekor a Befektetési Cég
rendszerint kozvetlendl az tgyfélnek tesz indikativ
vagy fix arra ajanlatot. Ezt kdvetéen — amikor az
Ugyfél elfogadja a Befektetési Cég altal ajanlott fix
arat, illetve indikativ ar esetén, amikor a Befektetési
Cég visszaigazolja az Ugyfélnek az arat, és az Ggyfél
azt elfogadja, — a felek adasvételi megéllapodast
kotnek. Mivel ilyen esetben a Befektetési Cég és az
Ugyfél kozott megallapodds jon létre, a Befektetési
Cég a Megbizést nem az Uigyfél nevében hajtja
végre, illetve tovabbitja, és az tUgyfél Megbizasanak
teljesitésekor nem a sajat beldtasa szerint jar el. En-
nek kdvetkeztében a jelen Szabalyzat az ilyen hely-
zetekre nem vonatkozik. Mindazonaltal a Befektetési
Cégnek az Ugyfél legjobb érdekét szem eldtt tartva,
az esetleges érdekellentéteket elkertlve kell eljrnia.

7.3.  Ha a Befektetési Cég az Uigyfél nevében vagy szam-
l4jan hajt végre Megbizast, azt rendszerint a Befek-
tetési Céggel szemben, a piaci drnak megfelelé aron
teljesiti. A piaci ar megallapitdsdhoz a Befektetési
Cég lehet6ség szerint a megfelelé mogottes eszko-
70k kilsé referenciaérait veszi alapul, feltéve, hogy
ilyen drak rendelkezésre alinak, és az igy kapott arra
felszamitja a kereskedelmi haszonkulcsot, valamint
az igénybe vett téke és a partnerkockazat koltségeit.

8. Szabalyozott piacon és multila-
teralis kereskedési platformon
nem kereskedhet6 befektetési

jegyekre vonatkozé Megbiza-
sok végrehajtasa

8.1. A szabdlyozott piacon és multilateralis kereskedési
platformon nem kereskedhetd befektetési jegyekre
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vonatkozd Megbizasok végrehajtasa esetén a Befek-
tetési Cég a Megbizast elkildi az adott befektetési
alapkezel6 tarsasagnak (vagy egyenértékl személy-
nek), hogy az a befektetési alap szabélyzatdnak (vagy
egyenérték( eldirasainak) megfeleléen teljesitse.

Az &rakra vonatkozo tovébbi tajékoztatas az adott
befektetési alap kezel6jétél kérhetd.

9. Targyalasos uigyletek

9.1.

9.2.

9.3.

Bizonyos esetekben a Befektetési Cég kdzvetlentl
az Ugyfélnek tesz ajanlatot indikativ vagy fix arra,
példaul kockézati arra. llyen esetekben, amikor az
Ugyfél elfogadja a Befektetési Cég altal ajanlott fix
arat, illetve indikativ ar esetén, amikor a Befekte-
tési Cég az Ugyfélnek visszaigazolja az arat, és az
Ugyfél azt elfogadija, a felek adasvételi megallapo-
dast kotnek.

Mas esetekben az Ugyfél keresi meg a Befekte-

tési Céget azzal a szandékkal, hogy pénzigyi
instrumentumokra (példaul, de nem kizarélag,
értékpapir-finanszirozasi tranzakcidkra) vonatkozd
konkrét megallapodast kdsson vele. llyen esetekben,
targyaldsokat kdvetden, a Befektetési Cég ugy dont-
het, hogy az tigyféllel a vonatkozd megallapodast a
letdrgyalt feltételekkel megkéti.

Mivel a fenti esetekben a Befektetési Cég és az Ugy-
fél kozott megallapodas jon Iétre, a Befektetési Cég
a Megbizast nem az tGigyfél nevében vagy szamldjan
teljesiti, illetve tovabbitja, és az tgyfél Megbizdsanak
végrehajtdsakor nem a sajat beldtasa szerint jar el.
Ebbdl kovetkezden a Szabalyzat ilyen helyzetekre
nem vonatkozik. Mindazonaltal a Befektetési Cégnek
az Ugyfél legjobb érdekét szem eldtt tartva, az eset-
leges érdekellentéteket elkertlve kell eljarnia.

10. Megbizasok tovabbitasa

10.1. Olyan instrumentumokra vonatkozd Megbizasok

végrehajtdsa esetén, amelyeknek a kereskedése
nem azokon a teljesitési helyszineken torténik,
amelyekhez a Befektetési Cégnek kozvetlen hozza-
férése van (ahol a Befektetési Cég nem kdzvetlenul
kereskedik), a Befektetési Cég a Megbizést egy
brokernek tovabbitja. Az adott broker a Megbizést
sajat szabadlyzatainak és politikdinak megfeleléen
teljesiti egy szabdlyozott piacon vagy multilateralis
kereskedési platformon, vagy sajat maga mint rend-
szeres internalizald hajtja végre, illetve egy harmadik
fél brokernek tovabbitja ilyen végrehajtésra.

10.2.

10.3.

Amikor a Befektetési Cég a Megbizésokat mas
feleknek tovabbitja végrehajtasra, a Befektetési Cég
nem tudja kontrolldIni a végrehajtas folyamatat,

és azt sem garantalhatja, hogy a teljesités a jelen
Szabalyzatban rogzitett feltételeknek, kondicioknak
és elveknek megfeleléen torténik. Mindazonaltal a
Befektetési Cég a Megbizasok harmadik félnek torté-
né tovabbitasakor, illetve annak eldontésekor, hogy
a Megbizast melyik harmadik fél tudja az Ggyfél
szamara legkedvez6bb modon végrehajtani, a jelen
Szabalyzatban rogzitett feltételeknek, kondicioknak
és elveknek megfeleléen jar el. A Befektetési Cég
mindent elkdvet annak biztositasara, hogy a broker
a Megbizast a legkedvezébben hajtsa végre, de nem
garantalhatja a legkedvezébb végrehajtast minden
egyes brokeren keresztUl torténd lzletkotés esetén.

A www.admiralmarkets.com honlapon megtaldlhaté
azoknak a brokereknek a jegyzéke, akiknek a Befekte-
tési Cég Megbizasokat tovabbit.

11. Kereskedhet6 pénziigyi inst-
rumentumok, engedélyezett
Megbizas tipusok és a Megbizas
érvényességének idétartama

11.1. A Befektetési Cég korlatozhatja azon pénzlgyi

11.2.

11.3.

instrumentumok korét, amelyekkel az tigyfelek
kereskedhetnek (azaz az Ugyfeleknek nem all
maodjukban minden olyan teljesitési helyszin &sszes
kereskedheté pénzlgyi instrumentumaval keres-
kedni, amelyekhez a Befektetési Cégnek kozvetlen
hozzaférése van).

A Befektetési Cégnek jogaban 4l az Ggyfél rendelke-
zésére 4llo Megbizas tipusokat korldtozni (pl. dltala-
ban piaci dras Megbizasok és limitaras Megbizasok
dllnak rendelkezésre) még akkor is, ha az a helyszin,
ahol az adott instrumentummal kereskednek, a
Megbizas tipusok szélesebb korét kindlja.

A limitaras Megbizas olyan Megbizas, amelyet a
Befektetési Cég adott mennyiségU pénzigyi inst-
rumentumnak az Ugyfél altal meghatérozott, vagy
annal jobb aron torténd vételére vagy eladésara

kap. Limitéras Megbizasok esetén részleges teljesités
lehetséges.

A piaci dras Megbizas olyan Megbizas, amelyet a
Befektetési Cég adott mennyiségl pénzigyi inst-
rumentum azonnali, a rendelkezésre all6 legjobb
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11.5.

aktudlis aron torténd vételére vagy eladaséra kap.

A piaci aras Megbizasok teljesitése részleges lehet,
ha a teljes Megbizas végrehajtasahoz a piac mélysé-
ge nem elegendd, a teljesitési helyszinen érvényben
lévé korlatozasok vagy egyéb tényezék akadalyozzak
a teljes Megbizés végrehajtésat. Ha a teljes Megbizas
végrehajtasara nincs lehetdség, a Befektetési Cég a
lehetséges mértékben teljesiti, majd visszavonja a
Megbizast.

A Befektetési Cég az tigyfelek Megbizasainak
érvényességi idejét korldtozhatja, és rovidebb érvé-
nyességi idét is kikdthet, mint az azon a teljesitési
helyszinen megengedett érvényességiidd, ahova a
Megbizast teljesitésre elkuldték.

12. A Szabalyzat feliilvizsgalata és
maodositasa

12.1.

12.2.

12.3.

A Befektetési Cég rendszeresen, de legaldbb évente
egyszer megvizsgalja, hogy a Befektetési Cég altal
valasztott teljesitési helyszinek és brokerek, illetve a
Szabalyzat rendelkezései alkalmasak-e arra, hogy a
Megbizasok végrehajtsakor az tigyfelek szaméra a
legjobb eredményt érjék el.

Az értékelés soran a Befektetési Cég az alabbiakat
vizsgalja feldl:

12.2.1. jobb eredmény érheté-e el az Ugyfelek sz&-
mara, ha a Megbizasokat mas vagy tovabbi
teljesitési helyszineken hajtjak végre, illetve
mas vagy tovabbi brékereknek tovabbitjdk;

12.2.2. 3ltaldban az a teljesitési helyszin nyUjtja-e az
Ugyfél szamara a legjobb eredményt, ahol a
teljesités valdszinlsége a legnagyobb.

A brokerek értékelése az aldbbi szempontok figye-
lembe vételével torténik:

12.3.1. a Szabadlyzat 3. szakaszéban lefektetett elvek;
12.3.2. abroker altal hasznélt teljesitési helyszinek;

12.3.3. mennyire ismeri és érti a broker a Befektetési
Cég Ugyfeleinek kivansagait és prioritasait;

12.34. milyen mas szolgdltatdsokat, példaul tanacs-
adast, elemzést tud a broker a Befektetési Cég
Ugyfeleinek kindlni;

12.3.5. ismeri-e a Befektetési Cég a brokert, és megbi-
zik-e benne;

12.3.6. milyen a broker legkedvezébb végrehajtasi
szabalyzata, és hogyan tdjékoztatja errél az
Ugyfeleket.

124. Ajelen Szabalyzat médositasait a Befektetési Cég a

honlapjan teszi kozzé: www.admiralmarkets.com. A
modositasok a honlapon torténd kozzététel napjatdl
|épnek érvénybe.



