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Zasady pro realizaci zakazek v
oblasti financ¢nich nastroju

(,Best Execution Policy®)

1. Rozsah platnosti

Bernstein Bank GmbH (dale jen ,institut®) je ze zakona povinnen provadét zakazky klientl
profesionalnim a transparentnim zplsobem a nabizet klientovi nejlepsi provedeni jeho zakazky (,Best
Execution®). To se tyk& obchodu, tzn. otevieni a uzavieni nebo nakup a prodej finanénich smluv na
vyrovnani rozdilu (,CFD®), opci, akcii a jinych finan¢nich nastroju prostfednictvim obchodniho uc&tu
klienta.

Nejlepsi provedeni znamena, ze institut pfijima veSkera nezbytna opatfeni k dosazeni nejlepSiho
mozného vysledku pfi provadéni zakazky klienta s pfihlédnutim k rdznym relevantnim kritériim
souvisejicim s provadénim. Pfestoze je institut povinen poskytovat klientdm ,nejlep$i provedeni®,
neznamena to, Ze ma povinnost poskytovat klientlim poradenstvi nad ramec konkrétnich regulaénich
resp. smluvnich zavazkda dohodnutych s klienty.

Tento dokument obsahuje shrnuti ,Best Execution Policy” platné pro provadéni zakazek vSech typl
finan¢nich nastrojl ze strany instituce jménem a na Ucet soukromych a profesionalnich klientd.

Toto zvefejnéni ,Best Execution Policy” je sou€asti nasich smluvnich podminek. Pokud klienti souhlasi
s obchodnimi podminkami, souhlasi také s ustanovenimi stavajici ,Best Execution Policy*.

Tyto z&sady plati také v pfipadé, Ze instituce ziska nebo postoupi finanéni nastroje na ucet klienta pfi
plnéni svych zavazku vyplyvajicich ze smlouvy o spravé aktiv nebo v souvislosti s investiénim
zprostfedkovanim nebo zprostfedkovanim finanénich smluv nebo v souvislosti s investi¢nim
poradenstvim klienta.

Institut bude klienta informovat o vSech vyznamnych zménach pfedpisli nebo zasad souvisejicich s
provadénim zakazek.

V zavislosti na produktu obdrzi klienti kompletni informace o nasich obchodnich podminkach pro CFD,
opce, akcie a dalsi finan&ni nastroje v nasledujicich dokumentech, které budou poskytnuty pfi uzavieni
smlouvy:

Vysvétleni a upozornéni na rizika tykajici se smluv na vyrovnani rozdilu (CFD)
Vysvétleni a upozornéni na rizika tykajici se transakci s opcemi

Vysvétleni a upozornéni na rizika tykajici se transakci s akciemi a také
Informace tykaijici se vedeni G¢&tu u institutu.

2. Obecna vysvétleni

NaSe zasady ,Best Execution® zahrnuji sled postupt, které jsou vytvoreny tak, aby institut dosahl co
nejlepSiho vysledku provedeni pro klienta. Zohlednuji se nasledujici kritéria:

o Typ finan&niho nastroje (CFD, opce, akcie, ostatni finanéni natroje),
e priority, které klienti instituce uvedli v souvislosti s uzavienim téchto transakci, a
o specifika tykajici se pfislusného trhu.
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Cilem institutu je dosahnout vysledku, ktery pfedstavuje optimalné vyvazeny vztah mezi rdznymi,
¢astecné nekompatibilnimi faktory.

Pro soukromé investory je nejlepsi mozny vysledek stanoven na zakladé komplexniho pohledu. Tento
celkovy pohled zahrnuje jak cenu finanéniho nastroje, tak s provedenim spojené naklady. Je tfeba zvazit
i dalSi faktory. Napfiklad to zahrnuje (bez naroku na kompletnost) rychlost a pravdépodobnost provedeni
a zpracovani, velikost a typ zakazky. S témito dalSimi faktory stanovi institut podle vlastniho uvazeni
dulezitost kritérii, ktera musi byt vzata v vahu, aby klientim mohel byt poskytnut co nejlepsi vysledek.
Pfi posuzovani dulezitosti téchto dalSich kritérii se institut orientuje empirickymi hodnotami a trznimi
podminkami, velikosti zakazek klientd, potfebou vEasného provedeni, moznosti korektur kurzu,
likviditou trhu a moznym vlivem na celkovy pohled.

Muze se proto stat, Ze institut pfiklada vétsi vyznam rychlosti a pravdépodobnosti provedeni a vykonu,
jestlize jsou rozhodujici pro dosazeni nejlepSiho mozného vysledku, nez jina kritéria.

Institut sleduje Ucinnost ,Best Execution Policy* a to, zda je tfeba v pravidlech provadéni zakazek
provést zmény. Zejména bude provedeno pfezkoumani implementace tak, aby byla zajisténa kontrola
(napf. internim auditem) téchto predpisu.

Kromé toho bude institut vzdy pfezkoumavat predpisy o provadéni pfikazi a ,Zasady nejlepsiho
provedeni®, dojde-li k vyznamnym zménam, které se tykaji tvorby cen nebo provadéni zakazek nebo
ovlivAuji schopnost pokracovat v nejlep$im vykonu.

3. Vysvétleni pro CFD, opce, akce ajiné finanéni nastroje

Institut obvykle vystupuje jako soucast obchodovani na vlastni ucet a ne jako zplnomocnénec pro
klienta. Proto je institut obvykle jedinym mistem vykonu pfi provadéni klientskych zakazek. To znamen4,
Ze klient obchoduje s institutem a ne na podkladovém trhu.

Tvorba cen

Aby byl zajistén nejlepsSi mozny vykon, institut se sam orientuje pfiméfené na trzni cenu (nabidkové /
poptavkové ceny) podkladového referenéniho produktu. Za timto Gc¢elem institut pouziva rizné zdroje
dat, které umoziuji stanovit trzni cenu.

U opci, pro které existuje otevieny podkladovy burzovy (op¢ni) trh, budou ceny institutu do znaéné miry
odpovidat cenam obchodovanym na burze. Za urgitych okolnosti vS8ak mohou ceny generovat i nas
interné pouzivany model Black-Scholes. Tento model pocita cenu opce zahrnutim terminu, ceny
podkladového trhu a oéekavani instituce ohledné budouci volatility.

U nékterych finan¢nich néstroju v dobé, kdy u nés klient zada zakazku, nemusi existovat zadny fungujici
nebo otevieny trh nebo fungujici i oteviena burza cennych papir(i, na kterych se referen¢ni produkt
obchoduje. V takovych pfipadech mize institut stanovit spravedlivou nabidkovou / poptavkovou cenu
na zakladé rtznych faktor(. Mezi faktory patfi napf. pohyby cen na korela¢nich trzich, jiné trzni vlivy a
tok klientskych zakazek.

4. Provadeni zakazek

Podle &l. 64 odst. 1 smérnice MIFID Il mdze byt mistem vykonu obchodovani misto pro (napf. MTF,
regulovany trh) systematicky internalizator, tviirce trhu, jinyho poskytovatela likvidity nebo institut, ktery
vykonava srovnatelnou funkci ve tfeti zemi. Institut vyhodnocuje mista vykonu, ktera jsou k dispozici pro
stanoveni cen a zaji$téni obchodnich transakci a provadéni obchodnich transakci. Institut povazuje
Institut vSak také bere v Uvahu dopad na dal§i kritéria, jako je rychlost provadéni pokynd,
pravdépodobnost pfijeti zakdzek na rdznych mistech vykonu, rizné typy zakazek, bonitu a zasady
nejlepsiho provadéni protistrany.
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Pfi transakcich s CFD a opcemi se institut bude snazit zajistit riziko jako obchodnik pfi obchodovani na
vlastni Uc¢et vzhledem na obchodni zalezosti, a proto se mlze rozhodnout, ,zajistit* ¢ast nebo vSechny
CFD a opce na podkladovém trhu. Tento pfistup pravdépodobné vede ke snizeni celkovych nakladd na
provedeni a kolisani trznich cen pro klienty. Pokud je na podkladovém trhu vyzadovano zajisténi, maze

to ovlivnit cenu finanéniho nastroje, ktery s Vami institut uzavre.

U transakci s akciemi a jinymi finanénimi nastroji Ize provadéni vykonat pfimo prostfednictvim
podkladového mista vykonu obchodovani. Mlze se stat, Zze u nékterych akcii, obvykle ze segmentu
malych a mikro cap, je zadost o cenovou nabidku k dispozici jako metoda provedeni. U této metody
provedeni je klient vystaven riziku, Ze muze dojit ke zpozdéni pfi provadeéni.

Institut pravidelné kontroluje, zda misto provadéni ceny, zdroje a zajiSténi, které se pouzivaji ke
stanoveni cen produktd, neustale umoznuje nejlepsi provedeni. Nami vybrana mista provadéni nam
umoznuji vzdy dosahnout nejlepsiho mozného vysledku pro provedeni zakazek klientd. Mista provadéni
se mohou na zakladé naseho uvazeni zménit.

5. Platnost zakazek klientt

Poradi zakazek klientl je navrzena tak, ze Sance na pfijeti zakazky je maximalizovana a kontrola nad
zakazky klientt automaticky. Zavazek institutu, jakoz i likvidita na podkladovych trzich neovliviuji kvalitu
provedeni. Vyhybanim se smluvnim zavazkdm institutu a interakce s podkladovym trhem se naklady
pro klienty snizuji, jelikoz institut nutné nepfenasi dopad zakazky klient( na trhu a pravdépodobnost
provedeni se zvySuje.

Pokud to okolnosti vyzaduji, napf. v pfipadé velkych zakazek nebo podle rizikového apetitu institutu je
zakazka ¢astecné nebo Uplné zajisténa resp. pfevedena na referenc¢ni trh. Odpovidajici realiza¢ni cena
bude dal pfenesena na klienta. Institut v zasadé nevykonava zadné ¢astecné pokyny, pokud by mohly
byt provedeny v plném rozsahu.

Sloucéeni zakazek klientt

Slouceni zakazek klientd znamena, Ze zakazky klienta mohou byt slou€eny se zakdzkama jinych klientd
institutu. V pfipadé mimoburzovnich zakadzek ma institut moznost kombinovat zakéazky klientd s
vlastnimi, aby zajistil dal$i zakazky s klienty pro provedeni jako jediné zakazky.

Institut bude tato opatfeni uplatfiovat, pokud se domniva, Zze tento postup nejlépe poslouzi obecnému
zajmu jeho klientld. To znamena, Ze i kdyZ je nepravépodobné, Ze takyto spUsob jednani je obecné
nevyhodny, takové sdruzovani zakazek klientd ve vztahu k ur€itym zakazkam muze mit nepfiznivy vliv
na jejich provadéci cenu, jakmile je pfikaz k uzavieni obchodu provedena jménem klienta.

Slouceni zakézek klient ma tu vyhodu, ze napf. provedeni mnoha malych zakéazek jedé po druhé
ukazuje trhu urcity, prip. opakujici se vzorec chovani. To by mohlo vést k tomu, Ze klienti institutu
dosahnou horsiho vysledku provadéni nez pfi slou¢ené zakazce klientd.

Zadani zakazky

Pokud je slou¢ena zakazka klientld na trhu provadéna pouze ¢aste¢né, pridélovani se uskutecnuje
pomérnym rozdélenim na vSechny zakazky klientd. Zadani se provadi na zakladé vhodnosti a
zohlednéni faktoru, jako je druh zakazky, cena a pocCet kusu, pokud se zda adekvéatni provadét zakazky
proporcionalné.

Pokud je mimoburzovni zakdzka kombinovana se zakazky, které vyplyvaji z bezpeénostnich opatreni
institutu, ma prednost zakazka klienta. Pokud je vSak jasné prokazano, Zze kombinace zakéazky klienta
a zakézky institutu dovoluje provedeni za vyhodnéjSich podminek, Ize zakédzky rovnéz pfifadit
proporcionalné.
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Priorita pokynt specifickych pro klienta

Pokud klient zada $pecifické pokyny, bude jim dana prednost. Takové pokyny mohou byt napf. cena
realizace, za kterou ma byt transakce uzaviena, pokud se trh pfesune na ukor klienta (,pfikaz k
zastaveni ztraty/Stop-Loss®). Je-li stanoven ,pfikaz k zastaveni ztraty”, muze byt dosazena realiza¢ni
cena méné pfizniva nezZ cena, na kterou je zdkazka zadana.

6. Profesionalni klient

Pokud instituce klasifikovala klienty jako profesionalni klienty, bude instituce dodrzovat pfislusna
ustanovenimi némeckého Zakona o obchodovani s cennymi papiry (WpHG) a — a pfipadné - pfedpisy
Evropského Gfadu pro cenné papiry a trhy (ESMA), zda se profesionalni klient mize spolehnout na to,
Ze institut zajisStuje nejlepsi provedeni své zakazky.
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