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Politika izvrSevanja odloCitev za trgovanje - NacCela najboljse
izvedbe

Politika izvrSevanja odlocitev za trgovanje, ki jo je sprejela druzba za upravljanje KD Skladi, d. o. 0., se nanasa na
izvrSevanje naro il za trgovanje s premozenjem podskladov KD Krovnega sklada v najboljSem interesu podskladov
in njihovih vlagateljev. Druzba si prizadeva, da pri nakupih in prodajah finan¢nih instrumentov za podsklade
zagotovi najboljSo izvedbo, to je, da doseze najboljSi mozZen rezultat tako glede cene instrumentov, stroSkov posla,
hitrosti in verjetnosti izvrSitve naro€ila za trgovanje in poravnave posla kot glede velikosti, vrste in drugih vidikov
izvrSitve narocila.

Kriteriji, ki jih uposteva pri najboljsi izvedbi, so predvsem:

» nalozbeni cilj in politika podsklada,

+ vrsta finanénega instrumenta, ki ga kupuje ali prodaja, vklju¢no z njegovo stopnjo kompleksnosti,
» izvedbeno mesto (ha organiziranem trgu ali zunaj njega) in

» vrsta narodila.

Na podlagi teh kriterijev se dejavniki, ki jih presoja druzba pri naro€anju poslov za radun podskladov, na¢eloma
razvr§€ajo po naslednjem vrstnem redu pomembnosti:

» cena finanénega instrumenta,

» stroski posla,

» verjetnost sklenitve in poravnave posla,

+ hitrost izvrSitve narocila,

» znac€ilnost narodila.

Po presoji druzbe se upoStevajo tudi drugi dejavniki, ki so pomembni za vsak posamezen posel, zlasti Se
znacilnosti izvedbenih mest, njihovo likvidnost in velikost narocila (koli€ine in vrednost) ter vrsto nasprotne stranke.
Tudi vrstni red pomembnosti dejavnikov in njihove teZe se lahko spremeni, e gre za posebnosti pri izvedbi posla
ali posebne trzne razmere.

Nacin trgovanja in mesto izvrsitve narogil
Druzba narocila poslov za racun podskladov izvrSuje neposredno ali posredno prek borznega posrednika.

Naro&anje poslov na organiziranem trgu (borzi) vedno te€e s posredovanjem borznega posrednika, prek borznega
posrednika ali pa neposredno v stiku z hasprotno stranko pa zlasti v naslednjih primerih:

* na borzah pri poslih s sveznji,

» v stikih z vzdrZevalci trga (market makerji),

» v stikih z upravljavci odprtih investicijskih skladov,
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+ v stikih z investicijskimi podjetji, ki organizirajo prve in nadaljnje prodaje finan¢nih instrumentov, oziroma
izdajatelji,

+ v stikih z nasprotnimi strankami v poslu na podlagi kupoprodajne oziroma ustrezne druge pogodbe,

» v stikih z bankami pri depozitnih poslih.

Posli na organiziranem trgu

NajboljSa izvedba pri poslih z borznim posredovanjem druzba dosega z izbiro najprimernejSih borznoposredniskih
druzb tako doma kot v tujini. UpoSteva zlasti ugled borznega posrednika, njegovo specializiranost in izkusnje pri
trgovanju s posameznimi finanénimi instrumenti in na posameznih trgih, viSino provizij in stroSkov, ki jih
zaraCunava, hitrost in zanesljivost izvedbe naroil.

Tudi pri poslih, pri katerih druzba za racun podskladov ne nastopa sama neposredno na trgu, ampak zanjo
posreduje borzni posrednik, se odlo¢a glede elementov posla, kot so lastnosti narocila, cena finanénega
instrumenta, vrednost narocila, verjetnost sklenitve in poravnave posla ter hitrost izvrSitve naroc€ila. Druzba izbere
borzo, na kateri pri¢akuje najugodnejSe rezultate za podsklade.

Posli zunaj organiziranega trga

Pri poslih, pri katerih je druzba za racun podskladov v neposrednem stiku s kupcem ali prodajalcem, drugo druzbo
za upravljanje, banko ali vzdrzevalcem trga bodisi osebno bodisi prek sistema trgovanja, sama poleg gornjih
preverja tudi druge elemente posla, e zlasti zanesljivost in finanéno trdnost nasprotne stranke.

Pri narocilih poslov za podsklade zunaj organiziranega trga druzba izbere nacin sklenitve (s pomocjo posrednika ali
brez) in trg, ki ju oceni kot najprimernejSa za doseganje najugodnejsih rezultatov.

Spremljanje najboljsSe izvedbe

Druzba za raéun KD Krovnega sklada in njegovih podskladov sklene pogodbe z vecjim Stevilom borznih
posrednikov, tako da lahko za posamezne finan¢ne instrumente in/ali posamezne trge izbere najprimernejSe.
Zanesljivost in stroSkovno ucinkovitost izvrSevanja naro€il za podsklade pri posameznih borznoposredniskih
druzbah preverja sproti, enkrat na leto pa opravi Se temeljit pregled pogojev izbranih in konkurenénih borznih
posrednikov. Hkrati presoja, ali tudi izbrana izvedbena mesta (trgi) omogocajo izvrSitev narocil v najboljSem
interesu podskladov.

Ravnanje z naroé€ili

Narocila za posle s posameznim finan€nim instrumentom se lahko dajejo lo¢eno za radun vsakega od podskladov
ali drugih strank druzbe (lo¢ena narocila) ali pa skupno za veC podskladov in drugih strank druzbe (skupna
narocila). Skupno narocCilo (narocilo za skupni racun) se zaradi enakopravne obravnave podskladov in drugih
strank ter najboljSe izvedbe posla za vse udelezene izvede takrat, ko pride do enake ali podobne nalozbene
odlocitve o poslu s posameznim finan€nim instrumentom za ragun ve¢ portfeljev, v katerih se ta instrument nahaja
(pri prodajah) oziroma v katere spada po nalozbeni politiki (pri nakupih).To velja tako za posle prek borznega
posrednika kot za posle, ki jih sklene neposredno z nasprotno stranko.

Ne glede na vrsto transakcije, nacin izvedbe in vrsto finanénega instrumenta se vsako narocilo posla brez izjeme
vnese v posebno racunalnisko aplikacijo, ki med drugim vsebuje t. i. knjigo narocil. Sistem dopusc&a le vnos narodil
financnih instrumentov, ki predstavljajo dopustne nalozbe podskladov, in samo v velikostih, ki ne nasprotujejo
nalozbenim omejitvam. V sistem se sproti vnasajo tudi izvrSitve narocil, torej podatki o sklenjenih poslih.

Celoten proces dela z naroCilom se v sistemu avtomatsko zabelezi, tako da obstaja celotna sled vse od oblikovanja
narocila, njegovega posiljanja borznemu posredniku in prejema potrditve borznega posrednika o prejemu narocila
do koncnega prejema podatkov o izvrSitvi naroCila. Sistem zagotavlja sledljivost naro€il, sledljivost njihovega
statusa in uporabnikov, ki so z njimi rokovali. Narocila lahko vnasajo in poSiljajo izklju¢no zaposleni druzbe, ki imajo
za to ustrezna pooblastila.



Porazdelitev u¢inkov poslov

Pri loéenem narocilu se ucinek sklenjenega posla (to je pridobitve finanénega instrumenta ali denarnih sredstev,
njihova koli¢ina in cena, vklju¢no s pripadajo€imi stroski posla) dodeli neposredno podskladu, za ra¢un katerega je
bil sklenjen.

Pri skupnem narocilu se u€inek sklenjenega posla razporeja glede na udelezbo posameznega portfelja podsklada
in/ali druge stranke Ze v fazi narodila.

Pri nakupu se koli¢ina pridobljenih finan¢nih instrumentov razporedi v skladu z razmerjem v narocilu. Pri vseh
udelezenih portfeljih se obraCuna ista tehtana povpre¢na cena pridobljenih instrumentov. Stroski posla se med
portfelji prav tako proporcionalno porazdelijo glede na udelezbo v naro€ilu oziroma obracunu.

Ce skupno nakupno narogilo ni izvréeno v celoti, se vsakemu od portfeliev dodeli sorazmerno niZja koli¢ina
finanénega instrumenta.

Pri prodaji finan¢nih instrumentov se denarna sredstva porazdelijo na portfelje v skladu z razmerjem prodajnih
koli¢in v naro€ilu in po tehtani povpreéni ceni prodanih instrumentov. Stroski posla se obra¢unajo smiselno enako
kot pri nakupu.

Ce skupno prodajno naroéilo ni izvr§eno v celoti, se vsakemu od portfeljev dodeli sorazmerno nizji znesek kupnine.
Ce se na trgu izvr$i tako majhen del nakupnega ali prodajnega naroéila, da proporcionalna razporeditev kupljenih
finan¢nih instrumentov oziroma kupnine iz prodaje finanénih sredstev med vse portfelje, udelezene pri narodilu, ni

mozna, se razporeditev ucinkov posla opravi upostevaje naceli nepristranske obravnave strank in stroSkovne
ucinkovitosti.
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