CJ[D Bernstein
CJ[O Bank

Bernstein Bank GmbH
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instrumentow finansowych

(-,Best Execution Policy”)

1. Zakres stosowania

Instytucja jest prawnie zobowigzana do profesjonalnej i przejrzystej realizacji transakcji z klientami oraz
do zaoferowania klientowi najlepszej realizacji jego zlecenia ("Najlepsza realizacja"). Dotyczy to handlu,
tzn. otwierania i zamykania lub kupowania i sprzedawania kontraktéw finansowych na réznice ("CFD"),
opcji, akgji i innych instrumentéw finansowych za posrednictwem rachunku handlowego klienta.

Najlepsza realizacja oznacza, ze Instytucja podejmuje wszelkie niezbedne dziatania w celu osiggniecia
jak najlepszego wyniku przy realizacji zlecenia z klientem, biorgc pod uwage rézne kryteria zwigzane z
jego realizacja. Chociaz Instytucja jest zobowigzana do zapewnienia klientowi "najlepszej realizac;ji", nie
oznacza to, ze Instytucja ma obowigzek doradzania swoim klientom w zakresie wykraczajgcym poza
konkretne obowigzki regulacyjne lub umowne uzgodnione z klientem.

Niniejszy dokument zawiera podsumowanie ,Polityki dziatania w jak najlepiej pojetym interesie klienta
majgcej zastosowanie do realizacji przez Instytucje zlecen na wszystkie rodzaje instrumentéw
finansowych w imieniu i na rachunek inwestoréw detalicznych i klientéw branzowych.

Niniejsze ujawnienie ,Polityki dziatania w jak najlepiej pojetym interesie klienta” stanowi cze$¢ naszych
warunkow. Jezeli klient zgadza sie z postanowieniami niniejszych warunkoéw, to zgadza sie rowniez z
postanowieniami obowigzujgcej obecnie ,Polityki dziatania w jak najlepiej pojetym interesie klienta”

Niniejsze zasady stosuje sie rowniez w przypadku, gdy Instytucja nabywa lub sprzedaje instrumenty
finansowe na rachunek klienta w celu wypetnienia zobowigzan wynikajgcych z umowy o zarzgdzanie
aktywami lub w ramach posrednictwa inwestycyjnego lub posrednictwa w zakresie nabywania lub w
zwigzku z doradztwem inwestycyjnym na rzecz klienta.

Instytucja informuje klienta o wszelkich istotnych zmianach w przepisach lub zasadach regulujgcych
realizacje zlecen.

Petne informacje na temat naszych warunkéw handlu kontraktami CFD, opcjami, akcjami i innymi
instrumentami finansowymi sg dostarczane klientom w zaleznosci od produktu w nastepujgcych
dokumentach, ktére zostang udostepnione klientom po zawarciu umowy:

Informacje ogodlne i ujawnianie informaciji o ryzyku dla transakcji na kontraktach CFD
Informacje ogdélne i ujawnianie informacji o ryzyku dla transakcji opcyjnych

Informacje ogdlne i ujawnianie informacji o ryzyku w odniesieniu do transakcji na akcjach
Dokumenty instytucji prowadzgcej rachunek

2. Wyjasnienia ogolne

Nasze zasady "Najlepszej realizacji " obejmujg szereg procedur majgcych na celu zapewnienie
uzyskania przez Instytut jak najlepszego wyniku realizacji dla klienta. Pod uwage brane sg nastepujace
kryteria:

- rodzaj instrumentu finansowego (CFD, opcja, akcje, inne instrumenty finansowe),

- priorytety wskazane przez klientow Instytutu w odniesieniu do realizacji tych transakcji, oraz
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- w odniesieniu do danego rynku.

Celem Instytucji jest osiggniecie rezultatu, ktéry reprezentuje optymalng réwnowage pomiedzy réznymi,
czasami niemozliwymi do pogodzenia czynnikami.

Dla inwestorow prywatnych najlepszy mozliwy wynik jest okreslany na podstawie catosciowego
spojrzenia ogoélnego. Ten ogdlny poglad obejmuje zaréwno cene instrumentu finansowego, jak i koszty
zwigzane z jego realizacjg. Nalezy réwniez wzig¢ pod uwage inne czynniki. Na przykfad obejmujg one
(ale nie ograniczajg sie do) szybkos¢ i prawdopodobienstwo realizacji i rozliczenia, wielko$¢ i rodzaj
zlecenia. W odniesieniu do tych innych czynnikéw Instytut okresla, wedtug wtasnego uznania, znaczenie
kryteridow, ktore nalezy wzig¢ pod uwage w celu zapewnienia klientowi mozliwie najlepszego wyniku.
Oceniajgc znaczenie tych dodatkowych kryteriéw, Instytut powinien kierowac sie doswiadczeniem i
warunkami rynkowymi, wielko$cig zamdwien klientéw, potrzebg terminowej realizacji, mozliwo$ciag
poprawy cen, ptynnoscig rynku i mozliwym wptywem na ogdlny obraz sytuaciji.

Moze sie wiec zdarzy¢, ze Instytucja uzna szybkosc i prawdopodobienstwo realizacji i rozliczenia za
wazniejsze niz inne kryteria, pod warunkiem, ze sg one kluczowe dla osiggniecia jak najlepszego

wyniku.

Instytucja bedzie monitorowat skutecznos¢ ,Polityki dziatania w jak najlepiej pojetym interesie klienta”
oraz koniecznos¢ wprowadzenia zmian w polityce realizacji zleceh. W szczegoélnosci przeprowadzona
zostanie kontrola wykonania w celu zapewnienia, ze zasady te sg monitorowane (np. przez audyt
wewnetrzny).

Ponadto, Instytucja dokona przeglagdu zasad realizacji zlecen i ,Polityki dziatania w jak najlepiej pojetym
interesie klienta” we wszystkich przypadkach, w ktérych wystgpig istotne zmiany, ktére wptywajg na
ustalanie cen lub miejsca realizacji zlecen lub wplywajg na zdolnos¢ do kontynuowania najlepszej
realizacji zlecen.

3. Informacja dodatkowa do CFD, opcji, akcji i innych instrumentéw finansowych

Co do zasady Instytucja dziata w imieniu klienta w ramach obrotu na wtasny rachunek, a nie jako
autoryzowany przedstawiciel. Dlatego tez Instytucja jest generalnie jedynym miejscem realizacji zlecen
klientow. Oznacza to, ze Klient zawiera transakcje handlowg z Instytucjg, a nie w ramach rynku
bazowego.

Ustalanie cen

W celu zapewnienia najlepszej mozliwej realizaciji, Instytucja bedzie w uzasadniony sposéb $ledzi¢ cene
rynkowg (ceny kupna/sprzedazy) bazowego produktu referencyjnego. W tym celu Instytucja korzysta z
réznych zrédet danych, ktére umozliwiajg okreslenie ceny rynkowe;.

W przypadku kontraktéw CFD wycena oparta jest na cenach rynkowych dostepnych dla Instytucji, do
ktorych doliczana jest marza. Cena rynkowa znajduje sie pomiedzy cenami kupna/ sprzedazy podanymi
przez Instytucje dla danego kontraktu. Z reguty cena rynkowa jest $rednig arytmetyczng miedzy ceng
kupna / sprzedazy.

W przypadku opcji, dla ktorych istnieje otwarty rynek bazowy (opcji), ceny Instytucji bedg w duzej mierze
odpowiada¢ cenom gietdowym. Jednak ceny mogg by¢ rowniez generowane przez nasz wewnetrznie
stosowany model Blacka-Scholesa. Model ten oblicza cene opcji biorgc pod uwage termin zapadalnosci,
cene rynku bazowego oraz oczekiwania Instytutu dotyczace przysztej zmiennosci.

W przypadku niektérych instrumentéw finansowych, w momencie sktadania przez klienta zamowienia u
nas, moze nie istnie¢ funkcjonujgcy lub otwarty rynek, lub funkcjonujgca lub otwarta gietda, na ktorej
prowadzony jest obrét produktem referencyjnym. W takich przypadkach Instytut moze okresli¢ uczciwg
cene kupna/sprzedazy w oparciu o rézne czynniki. Czynniki te obejmujg zmiany cen na rynkach
korelujgcych, inne wptywy rynkowe i przeptywy zamowien klientow.
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4. Miejsce realizacji zlecen

Zgodnie z art. 64 ust. 1 MiFID Il miejscem wykonania moze by¢é miejsce obrotu (np. MTF, rynek
regulowany), podmiot systematycznie internalizujgcy transakcje, animator rynku, inny dostawca
ptynnosci lub instytucja petnigca poréwnywalng funkcje w panstwie trzecim. Instytucja ocenia systemy
realizacji zlecen dostepne na potrzeby wyceny i transakcji zabezpieczajgcych oraz na potrzeby realizacji
transakcji handlowych. W ten sposob Instytucja ocenia cene wykonania i koszty wykonania jako
najwazniejsze czynniki przy wyborze miejsca wykonania. Instytut bierze jednak réwniez pod uwage
wptyw na inne kryteria, takie jak szybkos¢ realizacji zlecenia, prawdopodobienstwo przyjecia zlecenia,
rézne miejsca realizacji, rozne rodzaje zlecen, wiarygodnosc¢ kredytowa i zasady realizacji kontrahenta.

W przypadku transakcji CFD i opcji, Instytucja bedzie starata si¢ zabezpieczyé ryzyko jako inwestor
wiasny w odniesieniu do transakcji i dlatego moze podjg¢ decyzje o zabezpieczeniu niektorych lub
wszystkich CFD i opcji na rynku bazowym. Takie podejscie moze skutkowaé nizszymi ogdlnymi
kosztami realizacji i wahaniami cen rynkowych dla klientow. Jesli zabezpieczenie jest wymagane na
rynku bazowym, moze mie¢ wplyw na cene instrumentu finansowego,w ktéry Instytucja wchodzi z
klientem.

W przypadku transakcji na akcjach i innych instrumentach finansowych, realizacja moze by¢
przeprowadzona bezposrednio przez bazowe miejsce realizacji. Moze sie zdarzy¢, ze "Request for
Quote" jest dostepny jako metoda wykonania dla niektérych akcji, zwykle z segmentu matych i mikro-
kapitatow. Dzieki tej metodzie realizaciji, klient jest narazony na ryzyko opdznien w realizaciji.

Instytucja regularnie sprawdza, czy kanaty cenowe i miejsca realizacji transakcji zabezpieczajgcych
stosowane do ustalania cen produktéw réwniez w sposob cigglty zapewniajg najlepszg realizacje.
Wybrane przez nas miejsca realizacji zleceh pozwalajg nam zawsze osigga¢ jak najlepsze wyniki w
zakresie realizacji zlecen klientow. Te miejsca wykonania moga ulec zmianie wedtug naszego uznania.

5. Wygasniecie zaméwien klientow

Proces sktadania zamowien przez klientéw ma na celu maksymalizacje szans na przyjecie zamoéwienia
i zapewnienie klientowi kontroli nad najwazniejszym czynnikiem realizacji, czyli ceng realizaciji.
Instytucja realizuje prawie wszystkie zamdwienia klientéw automatycznie. Zaangazowanie i ptynno$¢
instytucji na rynkach bazowych nie sg uwzgledniane w jakosci wykonania. Unikanie odniesienia do
ekspozycji Instytucji i unikanie interakcji z rynkiem bazowym powoduje zmniejszenie kosztow
ponoszonych przez klientéw, poniewaz Instytucja niekoniecznie przenosi wptyw zaméwieh klientéw na
ceny na rynek i prawdopodobienstwo wzrostu realizacji.

Jezeli wymagajg tego okolicznosci, zlecenie moze by¢ czesciowo lub catkowicie zabezpieczone lub
przekazane na rynek odniesienia, np. w przypadku duzych zlecen lub w zaleznoéci od zdolnosci
Instytucji do podejmowania ryzyka. Odpowiednia cena wykonania jest przekazywana klientowi.
Zasadniczo Instytucja nie realizuje czesciowo zadnych zlecen, jezeli mozliwe jest ich petne wykonanie.

Konsolidacja zaméwien klientéw

tgczenie zamowien klientdw oznacza, ze zamowienia klientéw mogg by¢ tgczone z instrukcjami innych
klientéw Instytucji. W przypadku zlecen pozagietdowych Instytucja moze tgczyé zlecenia klientéw z
wiasnymi zleceniami w celu zabezpieczenia innych transakcji z klientami do realizacji jako pojedyncze
zlecenie.

Instytucja stosuje te srodki, jezeli ma uzasadnione powody, by sadzi¢, ze procedura ta najlepiej stuzy
interesowi ogéinemu klienta. Oznacza to, ze chociaz jest mato prawdopodobne, aby praktyka ta byta
ogolnie szkodliwa, taka kombinacja zleceh klienta moze mie¢ szkodliwy wplyw na cene wykonania
niektorych zlecen, gdy instrukcja zawarcia transakcji zostata wykonana w imieniu klienta.

Jednakze, pofgczenie zamédwien klientbw ma te zalete, Zze na przykiad realizacja wielu matych
zaméwien jeden po drugim wskazuje na pewien, potencjalnie powtarzalny, wzorzec zachowania na
rynku. Moze to doprowadzi¢ do sytuacji, w ktdrej klienci Instytucji osiggng gorszy wynik realizacji niz
przy konsolidacji zamdwien klientéw.
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Przydzielanie zlecen

Jezeli fgczne zlecenie sprzedazy jest realizowane tylko czesciowo na rynku, jest ono rozdzielane
poprzez proporcjonalng dystrybucje pomiedzy wszystkie zlecenia sprzedazy. Przydziatu dokonuje sie
na podstawie racjonalnosci i z uwzglednieniem czynnikéw takich jak rodzaj zlecenia, cena i ilo$¢, w
przypadku gdy wiasciwe wydaje sie proporcjonalne wykonywanie zlecen. W ten sposéb unika sie
niewtasciwego preferowania niektérych oséb w przydziale.

Jezeli zlecenie pozagietdowe jest poftgczone ze zleceniami wynikajgcymi ze Srodkow
zabezpieczajgcych podjetych przez Instytut, pierwszehAstwo ma zlecenie klienta. Jezeli jednak w
zrozumiaty sposéb zostanie wykazane, ze potaczenie zlecen klientdw ze zleceniami instytucji umozliwito
realizacje na korzystniejszych warunkach, zlecenia mogg by¢ réwniez alokowane proporcjonalnie.

Priorytet instrukcji specyficznych dla klienta

Jesli klient wyda szczegoétowe instrukcje, bedg one traktowane priorytetowo. Takie instrukcje moga
zawierac¢, na przykitad, wskazanie ceny, po ktérej ma zosta¢ zawarta transakcja, jezeli rynek porusza
sie na niekorzys¢ klienta ("zlecenie stop-loss"). W przypadku ustanowienia zlecenia stop-loss, uzyskana
cena wykonania moze by¢ mniej korzystna niz cena, po ktorej zlecenie zostato ztozone.

6. Klienci profesjonalni

Jezeli Instytucja zaklasyfikowata klientéw jako klientéw profesjonalnych, bedzie ona przestrzegaé
odpowiednich przepiséw ustawy o obrocie papierami wartosciowymi (WpHG) oraz, w stosownych
przypadkach, zasad Europejskiego Urzedu Nadzoru Gield i Papieréw Wartosciowych (ESMA)
dotyczacych tego, czy klient profesjonalny moze polegaé na Instytucji w celu zapewnienia jak najlepsze;j
realizacji jego zlecenia.
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