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1. Dispozitii generale
1.1 Introducere

Aceasta Politica de Executare in Cele Mai Bune Conditii (“Politica”) stabileste principiile, termenii si
conditiile in baza carora Admiral Markets AS (“AM” sau “Compania”) executa ordinele de
tranzactionare (“Ordine”) in instrumente financiare pentru clientii sai de retail si profesionali
(“Clienti”) (asa cum sunt definiti in Politica de Categorizare a Clientilor Companiei).

Prezenta Politica se aplica tuturor Ordinelor Clientilor, cu exceptia cazului in care un Client furnizeaza
instructiuni specifice referitoare la executare. Orice astfel de instructiuni pot prevala asupra anumitor
aspecte ale acestei Politici, insa pot limita, de asemenea, capacitatea AM de a obtine cel mai
favorabil rezultat al executarii. Politica trebuie citita impreuna cu Termenii si Conditiile AM, precum si
cu alte acorduri de servicii relevante.

1.2 Domeniu de aplicare

AM se angajeaza sé trateze Clientii in mod echitabil, sa execute tranzactiile intr-un mod profesionist
si transparent, ludnd toate masurile necesare pentru a obtine cel mai bun rezultat posibil al
executarii. Aceasta include luarea in considerare a principalilor factori de executare, precum pretul,
costurile, viteza, probabilitatea de executare si decontare, dimensiunea ordinului si impactul asupra
pietei, astfel cum este prevazut in Sectiunea 3.3 a prezentei Politici.

Prin deschiderea unui cont de tranzactionare sau prin plasarea unei Ordini prin intermediul platformei
de tranzactionare a AM, Clientul recunoaste si este de acord ca Ordinele sale in legatura cu Actiuni
Fractionare si contracte pentru diferenta pot fi executate pe o baza Over-the-Counter (OTC), in afara
unei Piete Reglementate1 (de exemplu, o bursa europeana licentiatd) sau o Facilita Multilaterala de
Tranzactionare (MTF)2 sau o Facilita Organizata de Tranzactionare (OTF)3 (de exempluy, un Sistem
European de Tranzactionare Financiara).

in mod contrar, Clientul recunoaste si este de acord ca ordinele sale de tranzactionare a actiunilor
intregi vor fi in general executate pe o Piata Reglementata sau un MTF, in conformitate cu Politica de
Executare in Cele Mai Bune Conditii a AM. Executarea in afara unui loc de tranzactionare4 poate
aparea doar in cazul in care este permis conform reglementarile aplicabile, cum ar fi tranzactiile
executate in baza exceptiilor prevazute in Articolul 23(1) din Regulamentul UE privind pietele
instrumentelor financiare (MiFIR).

1.3 Aplicabilitate

Pentru clientii de retail, AM determina cea mai buna executie in principal in functie de consideratia
totald, care reprezinta pretul instrumentului financiar si costurile aferente executiei, acestea
incluzand toate cheltuielile suportate de Client care sunt direct legate de executarea Ordinului,
inclusiv taxele aferente locului de executie, taxele de compensare si decontare, precum si orice alte
taxe platite tertilor implicati in executarea ordinului. Cu toate acestea, alti factori de executie pot
primi prioritate fata de considerentele imediate privind pretul si costul, daca sunt esentiali pentru
furnizareaobtinerea celui mai favorabil rezultat posibil.
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Pentru clientii profesionali, desi AM aplica in continuare principiile de executare in cele mai bune
conditii, pot exista situatii in care probabilitatea de executare sau impactul asupra pietei au prioritate
fata de considerentele privind pretul.

in cazul in care un Client furnizeaza instructiuni specifice, AM va executa Ordinul conform acelor
instructiuni. Conformarea cu astfel de instructiuni va fi considerata ca indeplinind obligatiile AM
privind executarea in cele mai bune conditii.

1.4 Modelul de Executare in Functie de Tipul Instrumentului

Contracte pentru diferenta (CFD-uri): AM actioneaza in calitate de principal, ceea ce inseamna ca
este contrapartea pentru toate tranzactiile cu CFD-uri. Ordinele sunt executate in afara pietelor
reglementate pe baza principiilor Over-the-Counter (OTC).

Actiuni intregi: AM actioneaza ca agent in ceea ce priveste tranzactiile cu actiuni realizate cu clientii,
ceea ce iInseamna ca toate ordinele de tranzactionare cu actiuni vor fi primite si transmise spre
executare catre un Broker de Executie prin intermediul unei serii de intermediari.

Actiuni Fractionare: Tranzactionarea actiunilor fractionare va permite sa cumparati sau sa vindeti o
parte sau o fractiune dintr-o actiune completa. AM ofera Actiuni Fractionare prin executie OTC, ceea
ce inseamnd ca acestea nu sunt tranzactionate direct pe o piata reglementata, ci sunt procesate
intern sau compensate cu tranzactii de actiuni intregi. AM faciliteaza executarea pe baza cererii
agregate sau a gestionarii interne a lichiditatii.

1.5 Confirmarea termenilor de executare

Prin acceptarea Acordului de Client al AM, Clientul consimte in mod expres la termenii acestei
Politici. Clientii sunt obligati s& se familiarizeze cu termenii de executare, intrucat AM considera
plasarea unui Ordin drept confirmare a acceptarii acestei Politici de catre Client.

1.6 Monitorizarea aranjamentelor de executare a ordinelor

AM va monitoriza in mod continuu eficacitatea aranjamentelor sale de executare a ordinelor si va
revizui aceasta Politica cel putin o data pe an. Orice modificari semnificative vor fi publicate pe site-
ul web al AM (admiralmarkets.com/ro) si va intra in vigoare de la data publicarii.

1.7 Obligatii relevante

in cazul in care un Client este nemultumit de executarea unei Ordini, AM are obligatia de a furniza, la
cerere scrisa, detalii relevante pentru a verifica daca executarea a fost realizata in deplina
conformitate cu prezenta Politica si cu termenii comerciali aplicabili.

1.8 Obligatia fiduciara

Obligatia AM de a asigura cea mai buna executie nu implica faptul ca AM are vreo datorie fiduciara
fata de Clienti, in afara obligatiilor de reglementare specifice impuse Companiei sau asa cum este
prevazut in Termenii si Conditiile sale de Afaceri.

2. Criterii de executare

2.1 Factorii cheie ai executarii
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AM ia toate masurile suficiente pentru a obtine cel mai bun rezultat posibil pentru Clienti atunci cand
executa ordine, luand in considerare urmatorii factori cheie de executare:

Pret — Cel mai competitiv pret disponibil la momentul executarii, obtinut de la furnizorii de lichiditate,
brokerii de executie, datele externe de piata sau modelele interne de stabilire a pretului, in functie de
instrumentul financiar.

Costuri — Include spread-uri, comisioane, taxe de finantare si orice alte costuri direct legate de
executarea ordinelor, cu variatii in functie de tipul instrumentului (de exemplu, ratele swap pentru
CFD-uri, taxele de custodie pentru actiunile reale).

Viteza de executare — Timpul necesar pentru executarea unui ordin dupa ce acesta a fost plasat,
care este crucial pe pietele volatile.

Probabilitatea de executare si decontare — Probabilitatea ca un ordin sé fie executat si decontat cu
succes, luand in considerare conditiile de lichiditate, disponibilitatea contrapartii si structura pietei.

Dimensiunea Ordinului si Impactul asupra Pietei — Ordinele mari pot necesita executari partiale fills
sau pot fi executate la niveluri de pret variabile pentru a minimiza perturbarea pietei.

Natura ordinului — Tipul ordinului (de exemplu, ordin de piata, ordin limita, ordin stop) poate influenta
caracteristicile de executare.

Alte consideratii — Factori precum alunecarea de pret, latenta, volatilitatea pietei si riscurile
operationale pot afecta calitatea executarii, necesitdnd ca AM sa isi optimizeze cadrul de executare
in mod continuu.

2.2 Executarea tranzactiilor OTC

Clientul recunoaste cé tranzactiile cu Instrumente Financiare executate cu AM pot avea loc fie
extrabursier-the-counter (OTC) sau pe un loc de tranzactionare reglementat, in functie de tipul
instrumentului. Tranzactiile cu Contracte pentru Diferentad (CFD-uri) si actiuni fractionare sunt
executate OTC, ceea ce inseamna ca nu sunt tranzactionate pe o bursa reglementata. Prin contrast,
tranzactiile cu actiuni intregi sunt, de regula, executate pe o piata reglementats, in conformitate cu
Politica de Executare in Cele Mai Bune Conditii a AM.

Ca rezultat, tranzactiile OTC pot expune Clientii la riscuri mai mari, cum ar fi riscul de contrapartida,
comparativ cu tranzactiile executate intr-un loc de tranzactionare reglementat. Clientii care doresc
informatii suplimentare privind riscurile executarii OTC sunt rugati sa contacteze AM prin canalele
oficiale de comunicare.

2.3 Actionand in calitate de principal

AM actioneaza in calitate de principal (si nu ca agent in numele Clientilor) pentru toate CFD-urile si
Ordinele de Actiuni Fractionare transmise, ceea ce inseamnd ca AM este singurul loc de executare
pentru astfel de tranzactii. Aceasta inseamna ca Clientul tranzactioneaza direct cu AM, care
actioneaza ca parte contractanta pentru toate aceste tranzactii, in loc s& directioneze ordinele catre
burse externe. Preturile pentru CFD-uri sunt stabilite pe baza datelor agregate de la diferiti furnizori
de lichiditate, si nu de la bursele publice.

2.4 Facilitarea tranzactiilor clientilor
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AM utilizeaza o varietate de locuri de executie5 si furnizori de lichiditate pentru a facilita tranzactiile
clientilor:

Ordine/tranzactii de tranzactionare a actiunilor: Pentru tranzactiile de tranzactionare a actiunilor, AM
actioneaza ca agent, transmitand ordinele clientilor prin intermediul unei retele de intermediari
reglementati. Acesti intermediari pot include alti brokeri, conducand in cele din urma la executarea pe
o bursa reglementata.

AM evalueaza si actualizeaza in mod regulat reteaua sa de intermediari reglementati pentru a
asigura preturi competitive si volume eficiente de tranzactionare. Ordinele sunt transmise prin
intermediul brokerilor catre locurile de executare specificate in Anexa 1 a prezentei Politici pentru
executare, cu actualizari efectuate periodic, dupa necesitate.

2.5 Loc unic de executare

Decizia AM de a actiona ca unic loc de executare pentru ordinele de CFD-uri si Actiuni Fractionare se
bazeaza pe o evaluare continua a calitatii executiei, avand in vedere factori precum controlul pretului,
viteza si eficienta costurilor. Aceasta structura permite AM sa:

Mentineti un control mai mare asupra pretului de executie si a accesului la piata.
Reduce comisioanele externe de executie si minimizeaza potentialul de slippage.
Asigurati executarea eficienta a tranzactiilor prin optimizarea gestionarii lichiditatii.
2.6 Model de stabilire a preturilor

AM determina preturile sale de bid/ask pentru CFD-uri pe baza mai multor surse de lichiditate,
asigurand ca preturile reflecta conditiile de piata, in timp ce costurile proprii de executie sunt incluse
in spread. Preturile sunt obtinute din fluxuri de piata in timp real, pool-uri de lichiditate agregate si
modele interne de stabilire a preturilor, pentru a asigura o executie echitabila pentru clienti. Spread-ul
aplicat fiecarui instrument include costuri interne, care pot fi structurate fie ca mark-up, fie ca un
comision, in functie de clasa de active si metoda de executare.-up sau comision, in functie de clasa
de active si metoda de executare.

Pentru transparenta, AM furnizeaza cotatii in timp real prin intermediul platformei sale de
tranzactionare, afisdnd spread-urile minime si tipice in conditii normale de piata, care sunt, de
asemenea, detaliate pe site-ul sau web. Costurile de executare pot include spread-ul total bid-ask,
comisioane separate, acolo unde este cazul, precum si costuri de detinere, cum ar fi ratele swap
pentru pozitiile detinute peste noapte. Compania evalueaza continuu modelul sau de stabilire a
preturilor pentru a asigura rate competitive, echilibrand in acelasi timp disponibilitatea lichiditatii si
stabilitatea executarii.

2.7 Constréangeri de lichiditate

Constrangerile de lichiditate pot conduce la spread-uri mai largi, executii partiale sau intarzieri in
executare, in special in perioadele de lichiditate redusa (de exemplu, inainte si dupa programul pietei,
sau in timpul unor evenimente majore de stiri).

Conditiile extreme de piata pot afecta viteza si probabilitatea de executare, crescand sansa de
derapaj.
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Instrumentele derivate OTC (CFD-uri si Actiuni Fractionare) sunt influentate de volumele reale de pe
piatd, iar preturile acestora pot devia de la echivalentele tranzactionate la bursa din cauza potrivirii
interne a ordinelor sau a lichiditatii disponibile limitate.

2.8 Slippage

AM ia masuri adecvate pentru a se asigura ca ordinele executate la preturile cotate de AM ofera cel
mai bun rezultat posibil la momentul cotarii. Totusi, in pietele cu miscari rapide, executarea poate
avea loc la un pret care nu mai reflecta cel mai bun pret de pe piata. Aceasta situatie, cunoscuta sub
denumirea de slippage, poate avea fie un impact favorabil, fie unul nefavorabil asupra pretului final
de executare.

2.9 Notificarea perturbarilor operationale

AM va notifica Clientii in cazul oricarei dificultati semnificative care ar putea impiedica executarea
corespunzatoare a Ordinelor. Aceasta include defectiuni tehnice, intreruperi ale sistemului sau
evenimente de piata semnificative care afecteaza calitatea executarii.

3. Factori importanti ai executarii Ordinelor in cele mai bune conditii

3.1 Executarea ordinelor clientilor

AM executa toate ordinele clientilor in conformitate cu Termenii si Conditiile Generale.
La executarea ordinelor clientilor, AM va lua in considerare urmatoarele:

e caracteristicile clientului, inclusiv incadrarea clientului in categoria retail sau profesional.
Clientii profesionali pot avea nevoi diferite fata de clientii retail.

e Caracteristicile ordinului clientului, inclusiv in cazul in care ordinul implica o tranzactie de
finantare a valorilor mobiliare (SFT): Aceasta se refera la natura ordinului clientului, inclusiv
daca implica o tranzactie de finantare a valorilor mobiliare (SFT) si tipul de ordin plasat (de ex.,
ordin la piatd, ordin limitd, ordin stop-loss sau ordin take-profit).

e caracteristicile instrumentelor financiare care fac obiectul respectivei ordine: tipul de activ
tranzactionat, inclusiv Contracte pentru Diferenta (CFD-uri), Actiuni Integrale (Model de
Agentie) si Actiuni Fractionare.

e caracteristicile locurilor de executare catre care poate fi directionat acel ordin: Caracteristicile
locului unde ordinul poate fi executat, cum ar fi executarea OTC pentru CFD-uri si Actiuni
Fractionare sau executarea pe baza de bursa pentru actiuni intregi prin modelul de agentie.

3.2 Factori de executare in cele mai bune conditii

AM prioritizeaza obtinerea celei mai bune executii posibile pentru ordinele clientilor sai, avand in
vedere diferiti factori de executie. Urmatoarele prezinta factorii pe care AM ii ia in considerare si
importanta lor relativa pentru diferite produse financiare. Pretul si costurile sunt evaluate ca fiind cei
mai critici factori de executare, urmati de viteza de executare, probabilitatea de executare si
decontare, dimensiunea ordinului, impactul asupra pietei si natura ordinului. Importanta relativa a
acestor factori poate varia in functie de clasele de active, inclusiv Actiuni Integrale (Model de
Agentie), Actiuni Fractionare si CFD-uri (Model Principal OTC).
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Pret (Cea Mai Mare Importanta)

Pretul este factorul cel mai semnificativ care influenteaza executarea ordinelor, intrucat acesta
afecteaza in mod direct considerentul total. Pretul unui instrument financiar este calculat pe baza
surselor de referinta, inclusiv date de piata pentru actiuni intregi si fractionare actiuni si furnizori de
lichiditate pentru CFD-uri.

Pentru CFD-uri, AM coteaza doua preturi: pretul ASK (pentru cumparare) si pretul BID (pentru
vanzare), formand spread-ul. AM obtine cotatii CFD de la mai multi furnizori pentru a asigura
acuratetea preturilor si pentru a preveni dependenta de un singur flux de date. Compania
actualizeaza preturile atat de frecvent pe cét permite tehnologia, asigurdndu-se ca acestea reflecta
conditiile de piata in timp real.

Pentru Actiuni intregi (Modelul de Agentie), executarea are loc pe o piata reglementata prin
intermediul brokerilor intermediari, cu preturi determinate de spread-urile bid-ask ale pietei si de
conditiile de lichiditate disponibile.

Pentru Actiuni Fractionare, executarea se efectueaza intern (OTC); cu preturi derivate din aceleasi
surse de preturi tranzactionate la bursa utilizate pentru Actiuni Integrale. Pentru a asigura
corectitudinea si transparenta, AM stabileste cel mai bun pret posibil de executare pentru Actiuni
Fractionare utilizand o metodologie bazata pe intervalul de volum de top din registrul de ordine,
asigurand astfel ca preturile reflecta cele mai competitive conditii de piata disponibile la momentul
executarii. NormalTextRun SCXW35391462 BCX8">

Costuri (Importanta ridicata)

Consideratiile privind costurile includ spread-urile, comisioanele, taxele de finantare si costurile de
conversie valutara.

e CFD-uri si Actiuni Fractionare: AM poate percepe un mark-up sau un mark-down inclus in
spread, comisioane bazate pe tranzactie sau o combinatie a acestora. Comisioanele si taxele
de finantare, precum ratele swap, sunt aplicate separat si sunt comunicate transparent
clientilor.

Pentru toate CFD-urile oferite de Companie, comisioanele de finantare sunt percepute separat din
contul de tranzactionare al Clientului si nu sunt incluse in pretul cotat. Pentru comisioanele de
finantare, valoarea pozitiilor deschise in anumite CFD-uri este ajustata printr-o ,rata swap” pe durata
tranzactiei, pana la inchiderea pozitiei. Aceste comisioane sunt stabilite in functie de ratele
dobanzilor prevalente, care pot fluctua in timp. Detaliile taxelor de finantare aplicabile sunt

disponibile pe site-ul web al Companiei. (https://admiralmarkets.com/ro/start-trading/contract-

specifications)

e Actiuni intregi: Costurile depind de taxele de tranzactionare ale bursei, comisioanele
intermediarilor si eventualele costuri de compensare. AM transmite ordinele catre pietele
reglementate prin intermediul brokerilor, asigurénd eficienta costurilor si mentinand calitatea
executiei.

e Conversie valutara: In situatia in care o tranzactie se efectueaza intr-o moneda diferitd de
moneda de baza a clientului, poate fi furnizat un curs de conversie. Aceasta nu reflecta un
schimb valutar efectiv, ci serveste la calcularea valorii totale a tranzactiei.
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AM publica toate componentele de cost pe site-ul sdu, asigurand transparenta in stabilirea pretului
de executie.

Viteza de executare (importanta ridicata)
Viteza de executie este cruciald, in special pe pietele volatile, unde preturile fluctueaza rapid.

e CFD-uri si Actiuni Fractionare: Aceste instrumente sunt executate OTC, permitand o executie
aproape-instantanee atat timp céat conditiile pietei permit.

e Actiuni Intregi: Viteza de executare depinde de bursa si de timpii de procesare ai
intermediarilor, ceea ce inseamné ca ordinele pot dura putin mai mult decét tranzactiile OTC.

AM utilizeaza tehnologie de tranzactionare automata pentru a optimiza viteza de executie si pentru a
minimiza intarzierile. Totusi, factori precum conectivitatea la internet a clientului, limitarile platformei
de tranzactionare si timpii de procesare ai tertilor pot influenta viteza finald de executare.

Probabilitatea de Executare (Importanta Ridicata)
Probabilitatea de executare se refera la sansa ca un ordin sa fie finalizat cu succes.

o CFD-uri si Actiuni Fractionare: Executarea este gestionata intern, ceea ce inseamna ca ordinele
sunt indeplinite pe baza surselor de lichiditate ale AM sau prin potrivirea clientilor.
Constrangerile de lichiditate pot afecta ordinele mari de CFD, iar AM poate diviza aceste ordine
pentru a reduce perturbarea pietei sau le poate directiona catre mai multi furnizori de lichiditate
pentru a obtine cel mai bun pret posibil pentru client.

¢ Actiuni intregi: Executarea depinde de lichiditatea pietei la nivelul bursei. AM transmite ordinele
clientilor prin intermediari, asigurandu-se céa brokerii de executie faciliteaza executarea la
preturi competitive.

AM revizuieste in mod regulat furnizorii de lichiditate, brokerii de executie silocurile de executie
pentru a asigura rate de executie adecvate si pentru a preveni intarzierile la executie.

Probabilitatea de Decontare (Importanta Medie)

Decontarea se refera la finalizarea unei tranzactii si transferul dreptului de proprietate sau al
fondurilor.

e Decontarea pentru Actiunile intregi urmeaza regula de compensare T+2 a bursei, ceea ce
inseamna ca tranzactiile executate pe o bursa reglementata sunt decontate la doua zile
lucratoare dupa executare. Totusi, in modelul de agentie, actiunile pot sa nu fie decontate direct
in contul clientului sau in contul Admiral Markets AS, intrucat executarea este facilitata prin
intermediul brokerilor intermediari. Acesti intermediari executa tranzactia pe o bursa si pot
detine actiuni in conturi nominee, conturi de custodie colectiva sau structuri omnibus, unde
drepturile clientilor sunt inregistrate, in locul inregistrérii individuale a actiunilor. Aceasta
structura asigura executarea eficienta si conformitatea cu reglementarile reducénd in acelasi
timp complexitatea administrativa.

e CFD-uri si Actiuni Fractionare: Aceste instrumente nu implica decontare fizica, ci sunt
decontate in numerar.
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AM asigura decontarea tranzactiilor in mod fluent prin mentinerea unor controale operationale
robuste si colaborarea cu intermediari reglementati pentru executarea pe piata.

Dimensiunea ordinului (importantd medie)
Dimensiunea ordinului influenteaza pretul de executie si disponibilitatea lichiditatii.

e CFD-uri: Ordinele de volum mare pot fi divizate intre mai multi furnizori de lichiditate pentru a
diminua impactul asupra pietei.

e Actiuni fractionare: Ordinele pentru actiuni fractionare sunt executate in mod independent
pentru fiecare client. Executarea se realizeaza in functie de disponibilitatea actiunilor integrale
aflate in posesia Societatii. Daca Compania detine suficiente actiuni intregi pentru a indeplini
ordinul, solicitarea de actiuni fractionare este executata conform cererii. Cu toate acestea, daca
totalul ordinelor de actiuni fractionare depaseste pozitia disponibila a Companiei, Compania va
asigura actiuni suplimentare inainte de a confirma executarea ordinului.

e Actiuni intregi: Ordinele de volum mare pot fi executate prin mai multe tranzactii, ceea ce poate
influenta viteza de executare si pretul, in functie de adancimea pietei.

AM optimizeaza procedurile de gestionare a ordinelor pentru a asigura o executie eficienta,
echilibrand dimensiunea tranzactiei cu impactul asupra pietei.

Impactul asupra Pietei (Importantd Medie)
Impactul asupra pietei se refera la masura in care un ordin afecteaza pretul unui activ.

e Actiuni intregi: Ordinele de piatd de volum mare pot provoca distorsiuni temporare ale pretului,
in special in cazul actiunilor cu lichiditate scazuta.

¢ Ordinele CFD, atunci cand sunt de dimensiuni semnificative, pot afecta fondul intern de
lichiditate al AM, ceea ce poate duce la largirea spread-urilor.

Pentru a minimiza perturbarea pietei, AM monitorizeaza activitatea de executare si ajusteaza
protocoalele de gestionare a riscului in mod corespunzator.

Natura ordinului (Importanta scazutd)
Tipul ordinului plasat poate influenta modul si momentul in care acesta este executat.
e Ordine de piata: Executate imediat la cel mai bun pret disponibil.
¢ Ordine limita: Sunt executate numai atunci cand piata atinge un pret specificat in prealabil.

¢ Ordinele Stop: Sunt transformate in ordine de piata imediat ce sunt declansate de miscarile de
pret.

3.3 Monitorizarea calitatii executiei
AM monitorizeaza in mod continuu calitatea executarii pentru a se asigura ca clientii beneficiaza de

cel mai bun rezultat posibil pentru ordinele lor. Firma evalueaza performanta executiei prin analizarea
urmatorilor factori cheie:
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e Pret — Asigurarea faptului ca ordinele sunt executate la cele mai competitive preturi disponibile,
cu evaluare comparativa continua in raport cu datele de piata.

e Costuri — Evaluarea costurilor de tranzactionare, inclusiv a spread-urilor, comisioanelor si
taxelor de finantare, pentru a mentine eficienta costurilor.

e Viteza de executare — Monitorizarea timpilor de executare pentru a asigura indeplinirea
prompta a ordinelor, in special in conditii de piata cu fluctuatii rapide.

e Probabilitatea de executare & Decontare — Evaluarea probabilitatii ca ordinele sa fie executate
si decontate fara intérziere, ludnd in considerare lichiditatea pietei si tipul ordinului.

e Dimensiunea ordinului — Analizarea impactului tranzactiilor de volum mare asupra calitatii
executiei si disponibilitatii lichiditatii.

e Impact asupra pietei — Evaluarea modului in care ordinele clientilor influenteaza preturile de
piatd, in special pentru tranzactiile de volum mare sau cu lichiditate scazuta.

Pentru a mentine transparenta, AM efectueaza revizuiri interne periodice si furnizeaza rapoarte
privind calitatea executiei, pentru a asigura conformitatea cu cerintele de reglementare si cu cele mai
bune practici din industrie. Daca sunt identificate abateri semnificative de la calitatea asteptata a
executarii, se adopta masuri corective, inclusiv ajustarea metodologiilor de executare sau
colaborarea cu furnizori alternativi de lichiditate.

4. Efectul altor factori asupra executarii ordinului
4.1 Ajustari de spread

AM isi rezerva dreptul de a ajusta dinamic spread-urile in functie de conditiile de piata, ceea ce poate
conduce la largirea spread-urilor si la aparitia slippage-ului in perioadele de volatilitate ridicata,
anunturi de stiri fundamentale sau lichiditate scazuta. Ajustérile de spread sunt influentate de
conditiile externe de lichiditate, adancimea pietei si protocoalele interne de management al riscului.

4.2 Monitorizarea sistemului de tranzactionare

AM utilizeaza in principal sisteme automate de tranzactionare pentru a stabili preturile si a executa
ordinele clientilor in timp real. Totusi, in conditii de piata neobisnuite, in scenarii de lichiditate redusa
sau in perioade de volatilitate extrema, sistemele automate de executare pot inregistra intarzieri din
cauza cererii crescute de procesare sau a perturbarilor externe ale pietei. AM monitorizeaza in mod
continuu performanta sistemului si calitatea executiei, implementand masuri de redundanta si
imbunatatiri ale infrastructurii pentru a reduce riscul intarzierilor la executie.

4.3 Intarzieri la executare

intarzierile de executare care depasesc controlul AM pot apérea din cauza defectiunilor tehnice,
intreruperilor de retea sau problemelor de latenta legate de conectivitatea platformei de
tranzactionare. AM ia masuri rezonabile pentru a atenua aceste riscuri, inclusiv redundante de
sistem, canale alternative de tranzactionare si imbunatatiri ale infrastructurii, dar nu isi asuma
raspunderea pentru intarzierile rezultate din probleme de conectivitate externa sau limitari-hardware
din partea clientului.
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4.4 Gestionarea esecurilor de executare si asigurarea continuitatii operationale

in cazul unei defectiuni a sistemului, intreruperi a pietei sau perturbari tehnice care impiedica
executarea normala, AM dispune de masuri de contingenta pentru a minimiza perturbarile. Acestea
includ:

e Infrastructura de tranzactionare redundanta pentru a asigura executarea continua a ordinelor.
e Metode alternative de rutare a ordinelor in cazul unei defectiuni a platformei principale.

» Notificarea imediata a clientului in cazul in care intérzierile de executare depasesc timpii
standard de procesare.

AM nu va fi rdspunzatoare pentru esecurile de executare cauzate de factori aflati in afara controlului
sau, inclusiv intreruperi ale sistemelor externe, suspendari impuse de autoritatile de reglementare
sau conditii extreme de piata. Clientii sunt incurajati sa implementeze strategii de management al
riscului, cum ar fi ordinele stop-loss, pentru a atenua potentialele impacturi.

5. Instructiuni specifice din partea clientilor
5.1 Executarea ordinelor clientilor

Daca un client furnizeaza instructiuni specifice referitoare la executarea unui ordin, AM va executa
ordinul strict in conformitate cu acele instructiuni. Totusi, respectarea instructiunilor specifice poate
prevala asupra Politicii de Executare in Cele Mai Bune Conditii a AM, ceea ce inseamna ca AM poate
sa nu aplice metodologia sa standard de executare pentru a obtine cel mai bun rezultat posibil pentru
client. Aceasta include cazurile in care un client specifica o piata de executie, 0 metoda de executie,
limite de pret, constrangeri de timp sau alte conditii legate de executie.-legate de executie.

5.2 Obligatii privind executarea in cele mai bune conditii

AM va fi considerata ca si-a indeplinit obligatiile de executare in cele mai bune conditii atunci cand
executa un ordin in strictd conformitate cu instructiunile specifice ale clientului. in cazul in care
clientul furnizeaza conditii de executare care difera de politica de executare in cele mai bune conditii
a AM’s, AM nu este obligat s& ia masuri suplimentare pentru a obtine cel mai bun rezultat posibil de
executare dincolo de urmarea acestor instructiuni.

AVERTISMENT: Se mentioneaza ca orice instructiuni specifice din partea unuiclient pot impiedica
AM sa aplice masurile pe care le-a conceput si implementat in prezenta Politica pentru a obtine cel
mai bun rezultat posibil pentru executarea respectivelor Ordine, in ceea ce priveste elementele
acoperite de acele instructiuni.

Cu toate acestea, se va considera ca AM isi indeplineste obligatia de a lua toate masurile suficiente
pentru a obtine cel mai bun rezultat posibil pentru Client.

5.3 Limitari ale Instructiunilor Specifice ale Clientului

Atunci cand un client furnizeaza instructiuni specifice referitoare la executarea unui ordin, AM va
executa ordinul conform acelor instructiuni. Cu toate acestea, clientii ar trebui sa fie constienti de
faptul ca:
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e Instructiunile specifice pot prevala asupra obligatiilor AM privind executarea in cele mai bune
conditii, conducand potential la un rezultat mai putin favorabil decat procesul standard de
executare al AM.

e AM nu va fi responsabila pentru deteriorarea pretului, cresterea alunecarii de pret sau alte
ineficiente de executare care rezulta din instructiunile specifice ale clientului.

e Daca instructiunile acopera doar o parte din executarea ordinului (de exemplu, un loc de
tranzactionare specificat, dar fara limite de pret), AM va aplica politica sa de executare in cele
mai bune conditii pentru aspectele rdmase.

Clientii ar trebui sa analizeze cu atentie implicatiile specificarii conditiilor de executare, deoarece
acestea pot limita capacitatea AM de a optimiza executarea ordinelor.

6. Agregare
6.1 Agregarea ordinelor

AM nu agrega sau combina ordinele clientilor cu alte ordine ale clientilor pentru executare. Fiecare
ordin este executat independent pentru a asigura o executare corecta si transparentd, prevenind orice
avantaj sau dezavantaj potential care ar putea rezulta din gruparea ordinelor. Aceasta abordare este
aliniata cu obligatiile AM privind executarea in cele mai bune conditii, asigurand ca toate ordinele
clientilor sunt tratate cu cel maiinalt nivel de integritate si procesate individual.

6.2 Justificarea pentru Non-Agregarea Ordinelor

AM nu agrega si nu cumuleaza ordinele clientilor pentru executare. Aceasta politica este conceputa
pentru a:

e Prevenirea riscurilor de manipulare a ordinelor care ar putea dezavantaja clientii individuali.
o Asigurati-va ca fiecare client beneficiaza de o executare independentd, fara distorsiuni de pret.

e Asigurati echitatea si transparenta prin evitarea tratamentului preferential pentru anumite
dimensiuni ale ordinelor.

in anumite conditii de piata, agregarea ordinelor ar putea imbunatati rezultatele executiei. Cu toate
acestea, AM a stabilit ca mentinerea executarii individuale a ordinelor asigura o coerenta si o echitate
sporita a executarii pentru toate categoriile de clienti.

7. Procesul de Selectie a Locurilor de Executare si Monitorizarea si Revizuirea Eficacitatii Politicii de
Executare a Ordinelor Companiei

7.1 Procesul de selectie a locurilor de executare

Compania evalueaza si selecteaza locuri de executare/ brokeri-terti si furnizori de lichiditate prin
aplicarea diligentei adecvate si luarea in considerare a mai multor factori, inclusiv factorii prevazuti in
sectiunea 3 de mai sus (precum si factori atat cantitativi, cat si calitativi), pentru a se asigura ca
locurile de executare/ brokerii/ furnizorii de lichiditate selectati sunt capabil sa ofere in mod constant
Clientilor cel mai bun rezultat posibil. Selectia se bazeaza pe conformitatea cu reglementarile,
calitatea executiei si fiabilitatea operationald. Criteriile cheie de selectie includ:
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1. Statut reglementar & Solvabilitate — Stabilitatea financiara, autorizarea de reglementare si
reputatia entitatii.

2. Eficienta operationala & Consistenta executérii — Capacitatea furnizorului de a facilita
executarea fara probleme a tranzactiilor in diverse conditii de piata.

3. Consideratii contractuale & Juridice — Termenii care guverneaza relatia de afaceri, asigurand
conformitatea cu obligatiile de reglementare.

4. Acces la piata & Furnizare de lichiditate — Acces continuu la un loc de executare, asigurand un
nivel adecvat de lichiditate pentru diverse clase de active.

7.2 Criterii privind locurile de executare

Societatea acorda o importanta relativa fiecarui criteriu, in functie de conditiile de piata, tipul activului
si profilul de lichiditate. Compania colaboreaza cu locuri de executare, brokeri si furnizori de
lichiditate care faciliteaza cel mai bun rezultat posibil de executare in mod constant, luand in
considerare competitivitatea preturilor, viteza de executare si eficienta generala a indeplinirii
ordinelor.

7.3 Selectarea brokerilor de executie/furnizorilor de lichiditate

Societatea acorda prioritate selectiei riguroase a locurilor de executie, brokerilor/ furnizorilor de
lichiditate, pentru a asigura o executie consecventa a ordinelor, spread-uri competitive si o lichiditate
de piata ridicata. Prin colaborarea cu mai multi furnizori de lichiditate si locuri de executare,
Societatea imbunéatateste procesul de descoperire a pretului si eficienta executarii ordinelor.

7.4 Criterii de evaluare a brokerilor de executie/furnizorilor de lichiditate

Societatea efectueaza o analiza amanuntita (due diligence) si revizuiri periodice ale performantei
inainte de a colabora cu furnizorii de lichiditate, pietele de executie sau brokerii. Criteriile de evaluare
includ:

e Frecventa de Stabilire a Preturilor & Acuratetea Datelor — Numarul de actualizari ale pretului pe
secunda si fiabilitatea datelor.

e Viteza de Executare & Timpul de Procesare a Ordinelor — Viteza cu care ordinele sunt transmise
Si executate.

o Lichiditatea pietei & Adancime - Disponibilitatea lichiditatii pentru diferite clase de active si in
diverse conditii de piata.

o Stabilitate & Rezilienta sistemului — Frecventa inghetarilor de pret, a esecurilor de executare si
a intreruperilor de sistem.

e Derapaj & Calitatea Executiei Ordinelor — Consistenta executarii pretului, inclusiv evaluarea
tendintelor de slippage pozitiv si negativ.

Compania se angajeaza sa asigure ca Clientii beneficiaza de cea mai buna executie posibila pentru
ordinele lor in actiuni, Actiuni Fractionare si CFD-uri. Pentru a realiza acest lucru, Compania
implementeaza un proces robust de monitorizare care include urmatoarele proceduri:
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e Compania selecteaza aleatoriu un esantion suficient de mare de tranzactii executate din
actiuni, actiuni fractionare si CFD-uri pentru a asigura, cu un nivel ridicat de incredere statistica,
ca obtine in mod constant rezultate optime de executare pentru Clienti.

e Esantionarea include tranzactii executate in diverse perioade de timp si pentru diferite
instrumente si tipuri de ordine, oferind o analiza comprehensiva a calitatii executiei.

e in plus, procesul de esantionare incorporeaza tranzactii executate in conditii de piata
neregulate, precum perioade cu volatilitate accentuata sau constrangeri de lichiditate, pentru a
evalua eficient performanta si calitatea executiei.

Prin aceste masuri, Societatea isi evalueaza in mod continuu practicile de executare pentru a asigura
transparenta si respectarea celor mai inalte standarde in executarea ordinelor.

7.5 Revizuirea Politicii de Executare & Raportarea Transparentei

AM revizuieste periodic Politica de Executare pentru a asigura respectarea continua a cerintelor de
reglementare si adaptarea la conditiile de piata in evolutie. Procesul de revizuire include:

o Evaluari trimestriale ale performantei privind calitatea executarii, competitivitatea preturilor si
accesul pe piata.

e Verificare independenta a datelor de executare pentru a confirma respectarea standardelor de
executare in cele mai bune conditii.

e Dezvaluirea publica a statisticilor privind locurile de executare, a rapoartelor de slippage si a
ratelor de executie a ordinelor, la solicitarea clientului.

AM se angajeaza s asigure transparenta in executarea ordinelor. Clientii pot solicita date privind
executarea pentru a evalua in mod independent practicile firmei in ceea ce priveste gestionarea
ordinelor.

Anexa 1 - Locuri de Executare.

1. Admirals Europe LTD (are un parteneriat cu un broker executant care executa ordinele aferente
tranzactiilor cu actiuni.)

2. Admiral Markets AS (in legatura cu CFD-uri si Actiuni Fractionare.)



