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1. Postanowienia Ogolne
1.1 Wprowadzenie

Niniejsza Polityka Najlepszego Wykonania (,Polityka”) okresla zasady, warunki oraz tryb, w jakim
Admiral Markets AS (,AM” lub ,Spétka”) realizuje zlecenia transakcyjne (,Zlecenia”) na instrumentach
finansowych na rzecz swoich klientéw detalicznych i profesjonalnych (,Klientéw”) (zgodnie z
definicjg zawartg w Polityce Kategoryzacji Klientéw Spotki).

Niniejsza Polityka ma zastosowanie do wszystkich Zlecen Klienta, chyba ze Klient przekaze
szczegotowe instrukcje dotyczgce wykonania. Takie instrukcje mogg zastepowac niektore
postanowienia niniejszej Polityki, lecz mogg rowniez ograniczac zdolnos¢ AM do osiggniecia
najlepszego wyniku wykonania. Polityka powinna by¢ odczytywana tgcznie z Regulaminem AM oraz
innymi wtasciwymi umowami o Sswiadczenie ustug.

1.2 Zakres

AM zobowigzuje sie do sprawiedliwego traktowania Klientéw, profesjonalnego i przejrzystego
wykonywania transakcji, podejmujgc jednoczesnie wszelkie niezbedne kroki w celu uzyskania
najlepszego mozliwego wyniku realizacji zlecen. Obejmuje to uwzglednienie kluczowych czynnikow
wykonania, takich jak cena, koszty, szybkos$¢, prawdopodobienstwo wykonania i rozliczenia, wielkosS¢
zlecenia oraz wptyw na rynek, jak okreslono w Sekcji 3.3 niniejszej Polityki.

Poprzez otwarcie rachunku handlowego lub ztozenie Zlecenia za posrednictwem platformy
handlowej AM, Klient przyjmuje do wiadomosci i zgadza sie, ze jego Zlecenia dotyczgce akciji
utamkowych i kontraktéw na réznice kursowe moga by¢ wykonywane na zasadzie pozagietdowej
(OTC), poza Rynkiem Regulowanym1 (np. licencjonowana europejska gietda papieréw
wartosciowych) lub Multilateral Trading Facility (MTF)2 lub Zorganizowana Platforma Obrotu (OTF)3
(np. Europejski System Obrotu Finansowego).

Z drugiej strony, Klient przyjmuje do wiadomosci i zgadza sie, ze jego zlecenia obrotu catymi akcjami
beda zazwyczaj wykonywane na Rynku Regulowanym lub MTF, zgodnie z Politykg Najlepszego
Wykonania AM. Wykonanie poza systemem obrotu4 moze mie¢ miejsce wytgcznie w przypadkach,
gdy jest to dozwolone na obowigzujgcych przepisow, takich jak transakcje realizowane w ramach
wytgczen przewidzianych w Artykule 23(1) Rozporzadzenia UE w sprawie rynkéw instrumentow
finansowych (MiFIR).

1.3 Zakres stosowania

Dla klientéw detalicznych, AM okresla najlepsze wykonanie przede wszystkim w kategoriach
catkowitego wynagrodzenia, reprezentujgcego cene instrumentu finansowego, oraz kosztéw
zwigzanych z wykonaniem, ktére obejmujg wszystkie wydatki poniesione przez Klienta, bezposrednio
zwigzane z wykonaniem Zlecenia, w tym optaty w systemie wykonania, optaty z tytutu rozliczenia i
rozrachunku oraz wszelkie inne optaty wnoszone na rzecz stron trzecich uczestniczgcych w
wykonaniu zlecenia. Niemniej jednak, inne czynniki wykonania mogg mie¢ pierwszenstwo przed
bezposrednim uwzglednieniem ceny i kosztow, jezeli sg one kluczowe w dostarczering the best
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possible result.

W przypadku klientow profesjonalnych, mimo ze AM nadal stosuje zasady najlepszego wykonania,
mogag wystgpic¢ okolicznosci, w ktérych prawdopodobienstwo realizacji lub wptyw na rynek ma
pierwszenstwo przed aspektami cenowymi.

W przypadku, gdy Klient przekazuje szczegotowe instrukcje, AM zrealizuje Zlecenie zgodnie z tymi
instrukcjami.

Przestrzeganie takich instrukcji bedzie uznane za spetnienie zobowigzan AM dotyczgcych
najlepszego wykonania.

1.4 Model realizacji zlecen wedtug rodzaju instrumentu

Kontrakty na réznice kursowg (CFD): AM wystepuje jako strona gtéwna, co oznacza, ze jest strong
przeciwng we wszystkich transakcjach CFD. Zlecenia sg realizowane poza rynkami regulowanymi na
zasadach Over-the-Counter (OTC).

Akcje catkowite: AM dziata jako agent w zakresie transakcji na akcjach z Klientami, co oznacza, ze
wszystkie zlecenia dotyczgce obrotu akcjami bedg przyjmowane i przekazywane do realizacji do
Brokera Realizujgcego za posrednictwem szeregu posrednikow.

Akcje Utamkowe: Handel akcjami utamkowymi umozliwia kupno lub sprzedaz czesci lub utamka
petnej akcji. AM oferuje akcje utamkowe poprzez realizacje OTC, co oznacza, ze nie sg one
bezposrednio przedmiotem obrotu na regulowanym rynku, lecz sg rozliczane wewnetrznie lub
kojarzone z transakcjami na petne akcje. AM utatwia realizacje zlecen na podstawie zagregowanego
popytu lub wewnetrznego zarzadzania ptynnoscia.

1.5 Potwierdzenie warunkow realizacji

Akceptujgc Umowe z Klientem AM, Klient wyraza jednoznaczng zgode na warunki niniejszej Polityki.
Klient jest zobowigzany do zapoznania sie z warunkami realizacji, gdyz AM traktuje ztozenie Zlecenia
jako potwierdzenie akceptaciji niniejszej Polityki przez Klienta.

1.6 Monitorowanie zasad realizacji Zlecen

AM bedzie na biezgco monitorowac skutecznos¢ swoich rozwigzan w zakresie realizacji zlecen oraz
dokonywac przegladu niniejszej Polityki co najmniej raz w roku. Wszelkie istotne zmiany zostang
opublikowane na stronie internetowej AM (admiralmarkets.com/pl) i wejdzie w zycie z dniem
publikacji.

1.7 Istotne zobowigzania

Jezeli Klient jest niezadowolony z wykonania Zlecenia, AM jest zobowigzany do dostarczenia, na
pisemny wniosek, odpowiednich szczego6tow w celu weryfikacji, czy wykonanie zostato
przeprowadzone w petnej zgodnosci z niniejszg Politykg i obowigzujgcymi warunkami handlowymi.

1.8 Obowigzek powierniczy

Obowigzek AM w zakresie zapewnienia najlepszego wykonania nie oznacza, ze AM jest zobowigzany
wobec Klientéw do swiadczenia jakichkolwiek ustug powierniczych wykraczajgcych poza okreslone
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obowigzki regulacyjne natozone na Spétke lub wskazane w jej Warunkach Swiadczenia Ustug.
2. Kryteria Wykonania
2.1 Kluczowe czynniki realizacji

AM podejmuje wszelkie wystarczajgce kroki w celu uzyskania mozliwie najlepszego wyniku dla
Klientow podczas realizacji zlecen, uwzgledniajgc nastepujgce kluczowe czynniki wykonania:

Cena - Najbardziej konkurencyjna cena dostepna w momencie realizacji, pochodzgca od dostawcow
ptynnosci, brokeréw wykonawczych, zewnetrznych danych rynkowych lub wewnetrznych modeli
wyceny, w zaleznosci od instrumentu finansowego.

Koszty — Obejmuje spready, prowizje, optaty finansowe oraz wszelkie inne koszty bezposrednio
zwigzane z realizacjg zlecenia, przy czym wystepujg réznice w zaleznosci od rodzaju instrumentu
(np. stawki swapowe dla CFD, optaty depozytowe dla akcji rzeczywistych).

Szybkosc¢ realizacji zlecenia — Czas realizacji Zlecenia po jego ztozeniu, majacy kluczowe znaczenie
na rynkach o wysokiej zmiennosci.

Prawdopodobienstwo Wykonania i Rozliczenia — Prawdopodobienstwo, ze zlecenie zostanie
wykonane i rozliczone pomysinie, z uwzglednieniem warunkow ptynnosci, dostepnosci kontrahentéow
oraz struktury rynku.

Wielkos¢ Zlecenia oraz wptyw na rynek — Duze zlecenia mogg wymagac czesciowej realizacji lub by¢
wykonywane na réznych poziomach cenowych w celu zminimalizowania zaktocen na rynku.

Charakter Zlecenia — Rodzaj zlecenia (np. zlecenie rynkowe, zlecenie z limitem, zlecenia stop) moze
wptywac na charakterystyke wykonania.

Inne kwestie — Czynniki takie jak poslizg cenowy, opdZnienia, zmiennos$c¢ rynku oraz ryzyko
operacyjne mogg wptywacé na jakos¢ wykonania, co wymaga od AM ciggtej optymalizacji ram
wykonawczych.

2.2 Realizacja transakcji OTC

Klient przyjmuje do wiadomosci, ze transakcje na Instrumentach Finansowych realizowane z AM
moga odbywac¢ sie albo poza-rynkiem-regulowanym (OTC) lub na regulowany rynek obrotu, w
zaleznosci od rodzaju instrumentu. Transakcje na kontraktach na réznice kursowg (CFD) oraz na
akcjach utamkowych sg realizowane poza rynkiem regulowanym (OTC), co oznacza, ze nie s3
przedmiotem obrotu na regulowanej gietdzie. W przeciwienstwie do tego, transakcje na catych
akcjach sg zazwyczaj realizowane na rynku regulowanym zgodnie z Politykg Najlepszego Wykonania
AM.

W rezultacie transakcje OTC moga narazac Klientéw na wieksze ryzyko, takie jak ryzyko kontrahenta,
w poréwnaniu z transakcjami zawieranymi na regulowanym rynku. Klienci, ktérzy chcg uzyskac
dodatkowe informacje na temat ryzyka zwigzanego z realizacjg zlecen na rynku OTC, powinni
skontaktowac sie z AM za posrednictwem oficjalnych kanatéw komunikacji.

2.3 Dziatanie jako podmiot gtéwny
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AM dziata jako zleceniodawca (a nie jako agent w imieniu Klientéw) dla wszystkich ztozonych Zlecen
CFD i Akcji Utamkowych, co oznacza, ze AM jest jedynym miejscem wykonania takich transakciji.
Oznacza to, ze Klient zawiera transakcje bezposrednio z AM, ktory petni role strony przeciwnej we
wszystkich takich transakcjach, zamiast przekazywac Zlecenia na zewnetrzne gietdy. Ustalanie cen
dla CFD odbywa sie na podstawie zagregowanych danych od réznych dostawcow ptynnosci, a nie z
publicznych gietd.

2.4 Utatwianie transakciji Klienta

AM korzysta z réznych systemdw wykonywania zlecen5 i dostawcow ptynnosci w celu utatwienia
transakcji klientow:

Zlecenia/transakcje na akcjach: W przypadku transakcji na akcjach Admiral Markets dziata jako
agent, przekazujac zlecenia Klientéw za posrednictwem sieci regulowanych posrednikow. Tymi
posrednikami moga by¢ inni brokerzy, co ostatecznie prowadzi do wykonania zlecenia na
regulowanym rynku gietdowym.

AM regularnie ocenia i aktualizuje swojg sie¢ regulowanych posrednikow w celu zapewnienia
konkurencyjnych cen oraz efektywnej realizacji wolumenow transakcyjnych. Zlecenia sg
przekazywane za posrednictwem brokerow posredniczgcych do miejsc wykonania okreslonych w
Zatgczniku 1 do niniejszej Polityki w celu realizaciji, przy czym aktualizacje sg wprowadzane
okresowo, w razie potrzeby.

2.5 Wytaczne Miejsce Realizacji

Decyzja AM o petnieniu funkcji wytgcznego miejsca wykonania zlecen na kontrakty CFD oraz
Utamkowe Akcje opiera sie na biezgcej ocenie jakosci wykonania, z uwzglednieniem takich
czynnikow jak kontrola cen, szybkosc¢ oraz efektywnosé¢ kosztowa. Ta struktura pozwala AM na:

Utrzymuj wiekszg kontrole nad wyceng wykonania i dostepem do rynku.

Ograniczy¢ zewnetrzne optaty transakcyjne i zminimalizowac potencjalny poslizg cenowy.
Zapewnij efektywne wykonanie transakcji poprzez optymalizacje zarzadzania ptynnoscia.
2.6 Model wyceny

AM ustala wtasne ceny kupna/sprzedazy dla CFD w oparciu o liczne zrédta ptynnosci, zapewniajac,
ze wycena odzwierciedla warunki rynkowe, przy jednoczesnym uwzglednieniu wtasnych kosztow
realizacji w ramach spreadu. Ceny sg pozyskiwane z rzeczywistych zrédet rynkowych w czasie
rzeczywistym, zagregowanych pul ptynnosci oraz wewnetrznych modeli wyceny, aby zapewni¢
uczciwag realizacje zlecen dla Klientow. Spread stosowany do kazdego instrumentu zawiera koszty
wewnetrzne, ktére mogg by¢ strukturyzowane jako narzut-lub prowizja, w zaleznosci od klasy
aktywow i metody wykonania.

W celu zapewnienia przejrzystosci AM udostepnia rzeczywiste-czasowe notowania za
posrednictwem swojej platformy transakcyjnej, prezentujgc minimalne oraz typowe spready w
normalnych warunkach rynkowych, ktére sg rowniez szczegétowo opisane na jej stronie internetowej.

Koszty wykonania mogg obejmowac catkowity spread bid-ask, odrebne prowizje, jesli maja
zastosowanie, oraz koszty utrzymania pozycji, takie jak stawki swapowe za pozycje utrzymywane
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przez noc. Spotka nieustannie ocenia swéj model wyceny, aby zapewni¢ konkurencyjne stawki,
jednoczesnie rownowazgc dostepnosé ptynnosci i stabilno$¢ wykonania.

2.7 Ograniczenia ptynnosci

Ograniczenia ptynnosci moga skutkowacé szerszymi spreadami, czesciowg realizacjg zlecen lub
opdznionag realizacjg, zwtaszcza w okresach niskiej ptynnosci (np. w godzinach przed- i posesyjnych,
podczas istotnych wydarzen informacyjnych).

Ekstremalne warunki rynkowe mogg wptywac na szybkosc¢ i prawdopodobienstwo wykonania,
zwiekszajgc ryzyko poslizgu cenowego.

Instrumenty pochodne OTC (CFD i Akcje Utamkowe) podlegajg wptywom rzeczywistych wolumenow
rynkowych, a ich wycena moze odbiega¢ od odpowiednikéw notowanych na gietdzie ze wzgledu na
wewnetrzne dopasowanie zlecen lub ograniczong dostepng ptynnosé.

2.8 Poslizg cenowy

AM podejmuje niezbedne dziatania w celu zapewnienia, ze zlecenia realizowane po notowanych
przez AM cenach zapewniajg najlepszy mozliwy wynik w momencie kwotowania. Jednakze na
szybko zmieniajgcych sie rynkach realizacja zlecenia moze nastgpi¢ po cenie, ktora nie
odzwierciedla juz najlepszej dostepnej ceny rynkowej. Sytuacja ta, znana jako poslizg cenowy
(slippage), moze mie¢ zaréwno korzystny, jak i niekorzystny wptyw na ostateczng cene wykonania.

2.9 Powiadomienie o zaktoceniach operacyjnych

AM powiadomi Klientow w przypadku wystgpienia istotnych trudnosci, ktére mogg uniemozliwié
prawidtowe wykonanie Zlecen. Obejmuje to awarie techniczne, zaktécenia systemu lub znaczace
wydarzenia rynkowe wptywajgce na jakos¢ wykonania.

3. Wazne czynniki najlepszej realizacji Zlecen

3.1 Realizacja zlecen Klienta

AM realizuje wszystkie zlecenia Klientéw zgodnie z Ogolnymi Warunkami i Zasadami.
Podczas wykonywania zlecen klientow, AM uwzgledni nastepujgce czynniki:

o charakterystyka Klienta, w tym klasyfikacja Klienta jako detalicznego lub profesjonalnego.
Klienci profesjonalni mogg mie¢ odmienne wymagania w poréwnaniu do klientow
detalicznych.

o Charakterystyka zlecenia Klienta, w tym w przypadku, gdy zlecenie obejmuje transakcje
finansowania papieréw wartosciowych (SFT): Odnosi sie to do charakteru zlecenia Klienta, w
tym czy obejmuje ono transakcje finansowania papieréw wartosciowych (SFT) oraz rodzaju
ztozonego zlecenia (np. zlecenie rynkowe, z limitem, stop-loss lub take-profit).

¢ charakterystyka instrumentow finansowych bedacych przedmiotem tego zlecenia: Rodzaj
aktywoéw bedacych przedmiotem obrotu, w tym Kontrakty na Réznice Kursowe (CFD), Petne
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Akcje (Model Agencyjny) oraz Akcje Utamkowe.

e charakterystyka systemdéw wykonywania, do ktérych zlecenie moze byc¢ skierowane:
Charakterystyka systemu, w ktoérym zlecenie moze zostaé¢ wykonane, takie jak wykonanie OTC
dla kontraktéw CFD i akcji utamkowych lub wykonanie-gietdowe dla catych akcji za
posrednictwem modelu agencyjnego.

3.2 Czynniki Najlepszego Wykonania

AM priorytetowo traktuje osiggniecie najlepszego mozliwego wykonania Zlecen swoich Klientéw,
uwzgledniajgc rézne czynniki wykonania. Ponizej przedstawiono czynniki, ktére AM bierze pod
uwage oraz ich wzgledng istotnos¢ w odniesieniu do réznych produktéw finansowych. Cena i koszty
Sg uznawane za najistotniejsze czynniki wykonania, a nastepnie szybkos¢ wykonania,
prawdopodobienstwo wykonania i rozliczenia, wielkos¢ zlecenia, wptyw na rynek oraz charakter
zlecenia. Wzgledne znaczenie tych czynnikdw moze sie rézni¢ w zaleznosci od klasy aktywow, w tym
Akcji Catkowitych (model agencyjny), Akcji Utamkowych oraz CFD (model gtéwny OTC).

Cena (najwyzsze znaczenie)

Cena jest najistotniejszym czynnikiem wptywajgcym na wykonanie zlecenia, gdyz bezposrednio
oddziatuje na catkowitg wartosc rozliczenia.

Cena instrumentu finansowego jest obliczana na podstawie zrédet referencyjnych, w tym danych
rynkowych dla catych i utamkowych akcji oraz dostawcow ptynnosci dla kontraktéw CFD.

W przypadku kontraktéw CFD, AM podaje dwie ceny: cene ASK (kupna) oraz cene BID (sprzedazy),
ktore tworzg spread. AM pozyskuje wyceny CFD od wielu dostawcow, aby zapewni¢ doktadnosc¢ cen
oraz zapobiec uzaleznieniu od jednego Zrddta danych. Spétka aktualizuje ceny tak czesto, jak
pozwalajg na to mozliwosci technologiczne, zapewniajgc ich odzwierciedlenie rzeczywistych
warunkoéw rynkowych w czasie rzeczywistym.

W przypadku catych akcji (model agencyjny) realizacja zlecen odbywa sie na regulowanej gietdzie za
posrednictwem brokerdw, a wycena jest ustalana na podstawie spreadéw kupna-sprzedazy oraz
dostepnych warunkow ptynnosci.

W przypadku akcji utamkowych realizacja zlecen odbywa sie wewnetrznie (OTC); z wyceng opartg na
tych samych zZrodtach cenowych z gietdy, ktore sg wykorzystywane dla Akcji Catkowitych. W celu
zapewnienia uczciwosci i przejrzystosci, AM ustala najlepszg mozliwg cene wykonania dla Akcji
Utamkowych, stosujgc metodologie wolumenu z goérnej czesci arkusza zlecen, gwarantujac, ze
wycena odzwierciedla najbardziej konkurencyjne warunki rynkowe dostepne w chwili realizacji
zlecenia. NormalTextRun SCXW35391462 BCX8">

Koszty (Wysoka Waga)
Kwestie kosztowe obejmujg spready, prowizje, optaty za finansowanie oraz koszty wymiany walut.

e CFD i Akcje Utamkowe: AM moze pobiera¢ narzut lub obnizke wbudowang w spread, optaty
oparte na prowizji lub kombinacje obu. Prowizje oraz optaty finansowe, takie jak stawki
swapowe, sg naliczane oddzielnie i ujawniane klientom w sposob przejrzysty.

W przypadku wszystkich kontraktow CFD oferowanych przez Spotke, optaty finansowe sg pobierane
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oddzielnie z rachunku inwestycyjnego Klienta i nie sg uwzglednione w podanej cenie. W przypadku
optat finansowych wartos¢ otwartych pozycji w niektorych kontraktach CFD jest korygowana o ,stope
swapowg"” przez caty okres trwania transakcji, az do zamkniecia pozyciji. Optaty te sg ustalane na
podstawie obowigzujgcych stop procentowych, ktére mogg ulega¢ zmianom w czasie. Szczegoty
dotyczace obowigzujgcych optat finansowych sg dostepne na stronie internetowej Spotki.
(https://admiralmarkets.com/pl/start-trading/contract-specifications)

e Petne Akcje: Koszty uzaleznione sg od optat gietdowych, optat posrednikéw oraz potencjalnych
kosztow rozliczeniowych. AM przekazuje zlecenia na rynki regulowane za posrednictwem
brokeréw, zapewniajgc efektywnosc¢ kosztowg przy jednoczesnym zachowaniu jakosci
wykonania.

e Przewalutowanie: W przypadku, gdy transakcja jest zawierana w walucie innej niz waluta
bazowa Klienta, moze zosta¢ przedstawiona oferta kursu przewalutowania. Nie odzwierciedla
to rzeczywistej wymiany walut, lecz stuzy do obliczenia catkowitej wartosci transakcji.

AM ujawnia wszystkie sktadniki kosztow na swojej stronie internetowej, zapewniajgc przejrzystos¢ w
zakresie wyceny wykonania zlecen.

Szybkos¢ realizacji zlecenia (Wysoka istotnoscé)

Szybkos¢ realizaciji jest kluczowa, szczegdlnie na zmiennych rynkach, gdzie ceny podlegaja
gwattownym wahaniom.

o CFD oraz akcje utamkowe: Instrumenty te sg realizowane poza rynkiem regulowanym (OTC), co
umozliwia niemal natychmiastowa realizacjg, o ile pozwalajg na to warunki rynkowe.

e Akcje catkowite: Szybkos¢ realizacji zalezy od gietdy oraz czasu przetwarzania przez
posrednikow, co oznacza, ze zlecenia moga by¢ realizowane nieco dtuzej niz transakcje OTC.

AM stosuje zautomatyzowang technologie handlowa w celu optymalizacji szybkosci realizacji zlecen
oraz minimalizacji op6znien. Jednakze czynniki takie jak tgcznosc¢ internetowa Klienta, ograniczenia
platformy transakcyjnej oraz czas przetwarzania przez podmioty trzecie mogg mie¢ wptyw na
ostateczng szybkos¢ realizacji zlecenia.

Prawdopodobienstwo Wykonania (Wysoka Waga)
Prawdopodobienstwo wykonania odnosi sie do mozliwosci pomysinej realizacji zlecenia.

e Kontrakty CFD oraz Akcje Utamkowe: Realizacja odbywa sie wewnetrznie, co oznacza, ze
zlecenia sg wykonywane na podstawie zrédet ptynnosci Admiral Markets lub poprzez
dopasowanie zlecen Klientéw. Ograniczenia ptynnosci moga wptywac na duze zlecenia CFD, a
AM moze dzieli¢ zlecenia w celu ograniczenia zaktécen rynkowych lub kierowac je do wielu
dostawcow ptynnosci, aby uzyskaé najlepszg mozliwg cene dla Klienta.

o Cate Akcje: Wykonanie zalezy od ptynnosci rynku na poziomie gietdy. AM przekazuje zlecenia
Klientéw za posrednictwem posrednikéw, zapewniajgc, ze brokerzy realizujgcy zlecenia
umozliwiajg ich wykonanie po konkurencyjnych cenach.

AM regularnie dokonuje przegladu dostawcow ptynnosci, brokerow realizujgcych zlecenia oraz
miejsc wykonania zlecen w celu zapewnienia odpowiednich wskaznikéw realizacji oraz zapobiegania
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opOznieniom w realizacji zlecen.
Prawdopodobienstwo rozliczenia ($rednia waznos¢)
Rozliczenie oznacza finalizacje transakcji oraz transfer wtasnosci lub srodkéw finansowych.

¢ Rozliczenie dla Catych Akcji nastepuje zgodnie z zasada rozliczenia gietdowego T+2, co
oznacza, ze transakcje wykonane na rynku regulowanym sg rozliczane dwa dni robocze po ich
wykonaniu. Jednakze, w modelu agencyjnym, akcje moga nie by¢ rozliczane bezposrednio na
rachunku klienta lub rachunku Admiral Markets AS, poniewaz wykonanie jest utatwiane za
posrednictwem brokeréw posredniczacych. Posrednicy ci realizujg transakcje na gietdzie i
moga przechowywac akcje na rachunkach powierniczych, rachunkach zbiorczych lub w
strukturach omnibus, gdzie uprawnienia Klienta sg rejestrowane zamiast indywidualnej
rejestracji akcji. Taka struktura zapewnia efektywna realizacje zlecen oraz zgodnos¢ z
wymogami regulacyjnymi przy jednoczesnym minimalizowaniu ztozonosci administracyjne;.

o Kontrakty CFD oraz akcje utamkowe: Instrumenty te nie podlegajg fizycznemu rozliczeniu, lecz
sg rozliczane pienieznie.

AM zapewnia sprawne rozliczanie transakcji poprzez utrzymywanie rygorystycznych kontroli
operacyjnych oraz wspotprace z regulowanymi posrednikami w zakresie realizacji zlecen
rynkowych.

Wielko$¢ Zlecenia (Srednie Znaczenie)
Wielkos¢ Zlecenia ma wptyw na cene wykonania oraz dostepnosc¢ ptynnosci.

e CFD: Duze zlecenia mogg by¢ dzielone pomiedzy wielu dostawcéw ptynnosci w celu
ograniczenia wptywu na rynek.

e Akcje utamkowe: Zlecenia na akcje utamkowe sg realizowane niezaleznie dla kazdego Klienta.
Realizacja zlecenia odbywa sie na podstawie dostepnosci petnych akcji znajdujgcych sie w
posiadaniu Spotki. Jezeli Spoétka posiada wystarczajgcg liczbe petnych akcji do realizacji
Zlecenia, zgdanie dotyczgce utamkowej akcji jest wykonywane zgodnie z dyspozycjg. Jednakze,
jeslitagczna liczba Zlecen na utamkowe akcje przekracza dostepne pozycje Spotki, Spotka
zabezpieczy dodatkowe akcje przed potwierdzeniem realizacji Zlecenia.

o Akcje w catosci: Duze zlecenia moga byc realizowane w kilku transakcjach, co moze wptywacé
na szybkosc realizacji oraz wycene w zaleznosci od gtebokosci rynku.

AM optymalizuje procedury obstugi Zlecen, aby zapewni¢ ptynna realizacje, rownowazac wielkosc
transakcji z wptywem na rynek.

Wptyw na Rynek (Srednia Waga)
Wptyw rynkowy odnosi sie do stopnia, w jakim zlecenie wptywa na cene aktywa.

e Akcje w catosci: Duze zlecenia rynkowe moga powodowac tymczasowe znieksztatcenia cen,
szczegolnie w przypadku mniej ptynnych akcji.

e Zlecenia CFD o znacznej wielkosci mogg wptywac¢ na wewnetrzng pule ptynnosci AM, co moze
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prowadzi¢ do rozszerzenia spreaddw.

W celu zminimalizowania zaktocen rynkowych, AM monitoruje dziatania wykonawcze i odpowiednio
dostosowuje protokoty zarzadzania ryzykiem.

Charakter Zlecenia (Nizsze Znaczenie)

Rodzaj ztozonego Zlecenia moze wptywac na sposob oraz moment jego realizaciji.
e Zlecenia rynkowe: Realizowane niezwtocznie po najlepszej dostepnej cenie.
e Zlecenia z limitem: Realizowane tylko wtedy, gdy rynek osiggnie wczesniej okreslong cene.
e Zlecenia Stop: Przeksztatcane w zlecenia rynkowe po aktywacji przez ruchy cenowe.

3.3 Monitorowanie jakosci wykonania

AM nieustannie monitoruje jakos¢ wykonania, aby zapewni¢ Klientom najlepszy mozliwy rezultat dla
ich Zlecen. Spotka ocenia efektywnos¢ wykonania poprzez analize nastepujacych kluczowych
czynnikow:

e Cena — Zapewnienie realizacji zlecen po najbardziej konkurencyjnych dostepnych cenach, przy
statym monitorowaniu i poréwnywaniu z danymi rynkowymi.

e Koszty — Ocena kosztéw transakcyjnych, w tym spreaddw, prowizji oraz optat finansowych, w
celu zachowania efektywnosci kosztowe;.

e Szybkosc realizacji — Monitorowanie czaséw realizacji w celu zapewnienia terminowego
wykonania Zlecen, w szczegdélnosci w warunkach szybko-zmieniajgcego sie rynku.

e Prawdopodobienstwo wykonania & Rozliczenie — Ocena prawdopodobienstwa wykonania i
rozliczenia zlecen bez opoznien, z uwzglednieniem ptynnosci rynku oraz rodzaju zlecenia.

e Wielkos¢ Zlecenia — Analiza wptywu wiekszych transakcji na jako$¢ wykonania oraz
dostepnosé ptynnosci.

e Wptyw na Rynek — Pomiar wptywu zlecen Klientow na ceny rynkowe, szczegdlnie w przypadku
duzych lub nieptynnych transakciji.

W celu zachowania przejrzystosci, AM przeprowadza okresowe przeglady wewnetrzne oraz
dostarcza raporty dotyczace jakosci wykonania, aby zapewni¢ zgodnos¢ z wymogami regulacyjnymi
i najlepszymi praktykami branzowymi. W przypadku wykrycia znaczgcych odchylen od oczekiwane;j
jakosci wykonania, podejmowane sg dziatania korygujgce, w tym modyfikacje metodologii
wykonania lub nawigzanie wspotpracy z alternatywnymi dostawcami ptynnosci.

4. Wptyw innych czynnikéw na wykonanie Zlecenia
4.1 Korekty spreaddéw

AM zastrzega sobie prawo do dynamicznego dostosowywania spreadéw w oparciu o warunki
rynkowe, co moze prowadzi¢ do poszerzenia spreaddw i poslizgu cenowego w okresach wysokiej
zmiennosci, publikacji istotnych danych ekonomicznych lub niskiej ptynnosci. Korekty spreadow sg
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uzaleznione od zewnetrznych warunkéw ptynnosci, gtebokosci rynku oraz wewnetrznych protokotéw
zarzadzania ryzykiem.

4.2 Monitorowanie systemu transakcyjnego

AM zasadniczo wykorzystuje zautomatyzowane systemy transakcyjne do wyceny oraz realizacji
zlecen Klientéw w czasie rzeczywistym. Jednakze w nietypowych warunkach rynkowych,
scenariuszach niskiej ptynnosci lub w okresach skrajnej zmiennosci, zautomatyzowane systemy
realizacji zlecen mogg doswiadczac opdznien spowodowanych zwiekszonym zapotrzebowaniem na
przetwarzanie lub zakt6ceniami zewnetrznymi na rynku. AM nieprzerwanie monitoruje wydajnosc¢
systemu oraz jakos¢ realizacji zlecen, wdrazajgc srodki redundanciji i usprawnienia infrastruktury w
celu ograniczenia ryzyka op6znien w realizacji zlecen.

4.3 Opodznienia w realizacji

Opdznienia w realizacji zlecen, pozostajgce poza kontrolg Admiral Markets, mogg wystgpi¢ w wyniku
awarii technicznych, zaktocen sieci lub probleméw z op6znieniami zwigzanymi z tgcznoscia z
platformg transakcyjng. AM podejmuje uzasadnione srodki w celu ograniczenia tych ryzyk, w tym
redundancje systemow, alternatywne kanaty handlowe i ulepszenia infrastruktury, ale nie ponosi
odpowiedzialnosci za opdznienia wynikajgce z zewnetrznych problemow z tgcznoscig lub ograniczen
sprzetowych po stronie Klienta.

4.4 Postepowanie w przypadku niepowodzenia realizacji zlecenia oraz zapewnienie ciggtosci
dziatania

W przypadku awarii systemu, przerwy w funkcjonowaniu rynku lub zaktécen technicznych
uniemozliwiajgcych normalne wykonanie zlecen, AM dysponuje srodkami awaryjnymi majgcymi na
celu minimalizacje zaktécen. Obejmujg one:

e Nadmiarowa infrastruktura transakcyjna zapewniajgca nieprzerwane wykonywanie zlecen.

e Alternatywne metody przekierowywania zlecen w przypadku awarii gtdwnego miejsca
realizacji.

¢ Niezwtoczne powiadomienie Klienta w przypadku, gdy opdznienia w realizacji przekrocza
standardowy czas przetwarzania.

AM nie ponosi odpowiedzialnosci za niewykonanie zlecen spowodowane czynnikami pozostajgcymi
poza jej kontrolg, w tym awariami zewnetrznych systemow, zawieszeniami regulacyjnymi lub
ekstremalnymi warunkami rynkowymi. Klientom zaleca sie wdrazanie strategii zarzadzania ryzykiem,
takich jak zlecenia stop loss, w celu ograniczenia potencjalnych skutkéw.

5. Szczegotowe instrukcje od Klientow
5.1 Realizacja zlecen Klienta

Jesli Klient przekaze szczegdétowe instrukcje dotyczace realizacji Zlecenia, AM wykona Zlecenie
scisle zgodnie z tymi instrukcjami. Jednakze przestrzeganie szczego6towych instrukcji moze mie¢
pierwszenstwo przed Politykg Najlepszego Wykonania AM, co oznacza, ze AM moze nie stosowac
swojej standardowej metodologii realizacji zlecen w celu osiggniecia najlepszego mozliwego wyniku
dla Klienta. Obejmuje to przypadki, gdy Klient okresla miejsce wykonania, metode wykonania, limity
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cenowe, ograniczenia czasowe lub inne warunki zwigzane z wykonaniem.
5.2 Zobowigzania dotyczace najlepszego wykonania

AM uznaje sie za spetniajgcego swoje obowigzki w zakresie Najlepszego Wykonania, gdy realizuje
Zlecenie Scisle zgodnie z konkretnymi instrukcjami Klienta. Jezeli klient okresla warunki realizacji
zlecenia, ktore réznig sie od polityki najlepszego wykonania AM’s, AM nie jest zobowigzany do
podejmowania dodatkowych krokéw w celu osiggniecia najlepszego mozliwego wyniku realizacji
poza przestrzeganiem tych instrukcji.

OSTRZEZENIE: Nalezy zauwazy¢, ze jakiekolwiek szczegotowe instrukcje od klienta moga
uniemozliwi¢ AM podjecie krokow, ktore zostaty zaprojektowane i wdrozone w niniejszej Polityce w
celu uzyskania mozliwie najlepszego wyniku wykonania tych Zlecen w odniesieniu do elementow
objetych tymi instrukcjami.

Jednakze nalezy uzna¢, ze AM spetnia swoj obowigzek podjecia wszelkich wystarczajgcych krokéw
w celu uzyskania najlepszego mozliwego wyniku dla Klienta.

5.3 Ograniczenia Szczegdtowych Instrukcji Klienta

W przypadku gdy Klient przekazuje szczegdtowe instrukcje dotyczgce realizacji Zlecenia, AM
zobowigzuje sie wykonac Zlecenie zgodnie z tymi instrukcjami. Niemniej jednak Klienci powinni mie¢
Swiadomosg¢, ze:

e Szczegotowe instrukcje mogg miec pierwszenstwo przed obowigzkami Admiral Markets w
zakresie Polityki Najlepszego Wykonania, co moze skutkowa¢ mniej korzystnym wynikiem niz
standardowy proces realizacji zlecen przez Admiral Markets.

e AM nie ponosi odpowiedzialnosci za pogorszenie ceny, zwiekszony poslizg ani inne
nieefektywnosci wykonania wynikajgce z okreslonych instrukcji Klienta.

o Jezeli instrukcje obejmuijg jedynie czes$¢ realizacji Zlecenia (np. okreslony rynek, ale bez limitow
cenowych), AM zastosuje swojg Polityke Najlepszego Wykonania w odniesieniu do pozostatych
aspektow.

Klienci powinni starannie rozwazy¢ skutki okreslenia warunkow realizacji, gdyz moga one ograniczyc¢
mozliwosci AM w zakresie optymalizacji realizacji zlecenia.

6. Agregacja
6.1 Lgczenie zlecen

AM nie agreguje ani nie tgczy zlecen Klienta z innymi zleceniami Klientéw w celu ich wykonania.
Kazde Zlecenie jest wykonywane niezaleznie, aby zapewnic uczciwe i przejrzyste wykonanie,
zapobiegajac jakimkolwiek potencjalnym korzysciom lub niekorzystnym sytuacjom wynikajgcym z
tgczenia zlecen. Takie podejscie jest zgodne z zobowigzaniami AM’s w zakresie najlepszego
wykonania, zapewniajac, ze wszystkie Zlecenia Klientdw sg traktowane z najwyzszym poziomem
integralnosci i przetwarzane indywidualnie.

6.2 Uzasadnienie Nieagregacji Zlecen
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AM nie agreguje ani nie tgczy Zlecen Klientow do realizacji. Niniejsza polityka ma na celu:

e Zapobiegac¢ ryzyku manipulacji zleceniami moggcemu dziata¢ na niekorzys¢ indywidualnych
Klientow.

e Zapewni¢, aby kazdy klient otrzymywat niezalezne wykonanie zlecenia bez znieksztatcen
cenowych.

e Zachowaj uczciwos¢ i przejrzystosc, unikajgc preferencyjnego traktowania zlecen o
okreslonych wielkosciach.

W okreslonych warunkach rynkowych agregacja zlecen moze przyczyni¢ sie do poprawy wynikow
realizacji. Jednakze AM uznat, ze utrzymanie indywidualnej realizacji Zlecen zapewnia wiekszg
spojnosc oraz sprawiedliwos¢ wykonania we wszystkich kategoriach Klientow.

7. Proces Wyboru Systemow Wykonywania Zlecen oraz Monitorowanie i Przeglad Skutecznosci
Polityki Wykonywania Zlecen Spotki

7.1 Proces wyboru miejsc wykonania

Spétka dokonuje oceny i wyboru zewnetrznych miejsc wykonania/zleceniodawcow-oraz dostawcow
ptynnosci poprzez zastosowanie odpowiedniej nalezytej starannos$ci oraz uwzglednienie szeregu
czynnikéw, w tym czynnikdéw wskazanych w sekcji 3 powyzej (zaréwno ilosciowych, jak i
jakosciowych), w celu zapewnienia, ze wybrane miejsca wykonania/zleceniodawcy/dostawcy
ptynnosci mozliwos¢ konsekwentnego zapewniania Klientom najlepszego mozliwego wyniku. Wybor
opiera sie na zgodnosci z regulacjami, jakosci wykonania oraz niezawodnosci operacyjnej. Kluczowe
kryteria wyboru obejmuja:

1. Status Regulacyjny & Wiarygodnos¢ Kredytowa — Stabilnos¢ finansowa, autoryzacja
regulacyjna oraz reputacja podmiotu.

2. Efektywnos¢ Operacyjna & Konsekwencja Realizacji — Zdolnos¢ dostawcy do zapewnienia
ptynnej realizacji zlecen w réznych warunkach rynkowych.

3. Umowne & Aspekty prawne — Warunki regulujgce stosunek biznesowy, zapewniajgce zgodnosc¢
z obowigzkami regulacyjnymi.

4. Dostep do rynku & Zapewnianie ptynnosci — Ciggty dostep do systemu wykonywania zlecen,
zapewniajgcy odpowiednig gtebokos¢ ptynnosci w wielu klasach aktywow.

7.2 Kryteria wyboru miejsc wykonania

Spotka przypisuje wzgledng wage poszczegdlnym kryteriom w zaleznosci od warunkow rynkowych,
rodzaju aktywéw oraz profilu ptynnosci.

Spotka wspotpracuje z miejscami wykonania, brokerami oraz dostawcami ptynnosci, ktorzy
zapewniajg uzyskanie najlepszego mozliwego wyniku wykonania na statym poziomie, uwzgledniajgc
konkurencyjnosc¢ cen, szybkos¢ realizacji oraz ogélng efektywnos¢ realizaciji zlecen.

7.3 Wybér brokeréw wykonawczych/dostawcow ptynnosci
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Spétka priorytetowo traktuje staranny wybor miejsc realizacji, brokeréw/dostawcow ptynnosci, aby
zapewni¢ konsekwentng realizacje zlecen, konkurencyjne spready oraz wysokag ptynnos¢ rynkowa.
Poprzez wspétprace z wieloma dostawcami ptynnosci i miejscami wykonania, Spétka zwieksza
efektywnos¢ odkrywania cen i realizacji zlecen.

7.4 Kryteria oceny brokeréw wykonawczych/dostawcow ptynnosci

Spotka przeprowadza nalezytg starannos$c¢ oraz biezgce przeglady wynikdéw przed nawigzaniem
wspotpracy z dostawcami ptynnosci/ miejscami wykonania, brokerami. Kryteria oceny obejmuja:

e Czestotliwos¢ ustalania cen & Doktadnos¢ danych— Liczba aktualizacji cen na sekunde i
niezawodnos¢ danych.

e Szybkosc¢ realizacji zlecen & Czas Przetwarzania Zlecenia — Szybkos¢ przekazywania i
realizacji Zlecen.

e Plynnosc¢ Rynku & Gtebokos¢ — Dostepnosc ptynnosci w roznych klasach aktywow i warunkach
rynkowych.

e Stabilnos¢ & Odpornosc¢ Systemu — Czestotliwos¢ zamrozen cen, niepowodzen realizacji zlecen
oraz awarii systemu.

e Poslizg cenowy & Jakos¢ Realizacji Transakcji — Spdjnos¢ realizacji cen, w tym ocena trendéw
pozytywnego i negatywnego poslizgu cenowego.

Spétka zobowigzuje sie do zapewnienia Klientom najlepszego mozliwego wykonania ich zlecen
dotyczacych akcji, akcji utamkowych i kontraktéw CFD. Aby to osiggnac¢, Spotka wdraza solidny
proces monitorowania, ktéry obejmuje nastepujgce procedury:

e Spoétka losowo wybiera wystarczajgco duzg prébke zrealizowanych transakcji obejmujgcych
akcje, akcje utamkowe i kontrakty CFD, aby zapewnié, z wysokim poziomem ufnosci
statystycznej, ze konsekwentnie osigga optymalne wyniki realizacji zlecen dla Klientow.

e Prébkowanie obejmuje transakcje wykonane w réznych okresach czasowych oraz na réznych
instrumentach i typach zlecen, zapewniajgc kompleksowg analize jakosci wykonania.

e Ponadto, proces probkowania obejmuje transakcje realizowane w niestandardowych
warunkach rynkowych, takich jak okresy podwyzszonej zmiennosci lub ograniczonej ptynnosci,
w celu efektywnej oceny skutecznosci i jakosci wykonania.

Poprzez te dziatania Spotka nieustannie ocenia swoje praktyki w zakresie realizacji zlecen, aby
zapewnic przejrzystos¢ oraz zgodnosc¢ z najwyzszymi standardami realizacji zlecen.

7.5 Przeglad Polityki Najlepszego Wykonania & Raportowanie Przejrzystosci

AM regularnie przeprowadza przeglad swojej polityki wykonywania zlecen w celu zapewnienia ciggtej
zgodnosci z wymogami regulacyjnymi oraz zmieniajgcymi sie warunkami rynkowymi. Proces
przegladu obejmuje:

e Kwartalne oceny jakosci wykonania, konkurencyjnosci cenowej oraz dostepu do rynku.
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e Niezalezna weryfikacja danych dotyczgcych realizacji zlecen w celu potwierdzenia zgodnosci z
zasadami Najlepszej Wykonania.

e Publiczne ujawnianie statystyk miejsc wykonania, raportéw poslizgu cenowego oraz
wskaznikéw realizacji zlecen na zadanie klienta.

AM zobowigzuje sie do przejrzystosci w realizacji zlecen. Klienci mogg wystgpi¢ z zagdaniem
udostepnienia danych dotyczacych realizacji zlecen w celu samodzielnej oceny praktyk firmy w
zakresie obstugi zlecen.

Zatacznik 1 - Systemy Wykonywania Zlecen.

1. Admirals Europe LTD (posiada partnerstwo z brokerem wykonawczym, ktéry realizuje zlecenia
dotyczace obrotu akcjami.)

2. Admiral Markets AS (w odniesieniu do CFD i Akcji Utamkowych.)



