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Var. 5/09.11.2023
POLITICA DE EXECUTARE A ORDINELOR
GOLDRING SA

DISPOZITII GENERALE
Art. 1. Politica de executare a ordinelor stabileste conditiile si modalitatile in care GOLDRING executa
ordinele Clientilor Tn baza principiului obtinerii celui mai bun rezultat posibil ("Best execution") in
scopul obtinerii celor mai bune rezultate in executarea ordinelor clientilor sai.
Art. 2. Politica de executare a ordinelor este emisd in temeiul prevederilor reglementarilor legale
specifice pietei de capital.
Art. 3. Politica de executare a ordinelor este parte integrantd a termenilor si conditiilor in care
GOLDRING furnizeaza servicii de investitii financiare, astfel cum sunt prevdzute in contractul de
intermediere Incheiat cu fiecare Client. Prin semnarea contractului de intermediere de catre Client se
considera cd, GOLDRING a obtinut consimtdmantul Clientului cu privire la aceasta politica de
executare.
Art. 4. In cazul in care clientul nu este de acord cu prezenta politici de executare a ordinelor va informa
in scris cu privire la refuzul de a-si da consimtimantul. In acest caz, GOLDRING este in masura si
refuze executarea ordinelor de cumparare ale Clientului si sd@ denunte unilateral contractul Incheiat cu
acesta.
Art. 5. Politica de executare a ordinelor se aplicd tuturor Clientilor pentru preluarea si executarea
tuturor ordinelor de tranzactionare a instrumentelor financiare tranzactionate asa cum sunt definite in
Legea 126/2018 privind pietele de instrumente financiare.

CEA MAI BUNA EXECUTIE

Art. 6. Indiferent de orice obligatie legala GOLDRING va mentine cele mai inalte standarde de
integritate si corectitudine atunci cand executa ordinele Clientilor, ludnd intotdeauna in considerare
interesul Clientilor.

Art. 7. GOLDRING avertizeaza Clientii cd, orice instructiuni specifice ale unui Client pot impiedica
GOLDRING sa respecte criteriile stabilite si implementate 1n politica sa de executare a ordinelor de a
obtine cel mai bun rezultat posibil pentru executarea acelor ordine referitoare la elementele acoperite de
aceste instructiuni.

Art. 8. Cea mai bund executie va fi asiguratd prin luare tuturor masurilor necesare pentru a obtine cel
mai bun rezultat posibil pentru clientii sai atunci cand GOLDRING executa ordinele Clientilor sau le
transmite catre o altd institutie financiara spre executare.

EXCEPTII DE LA REGULA "CEA MAI BUNA EXECUTIE"
Art. 9. Cea mai bund executie nu se aplica in cazurile urmatoare:
- Atunci cand Clientul solicita GOLDRING sau primeste de la GOLDRING o ofertd ferma de
tranzactionare;
- Atunci cand ordinul Clientului este insotit de instructiuni specifice, in acest caz GOLDRING va
executa ordinul conform instructiunilor Clientului.

FACTORI SI CRITERII LUATE iN CONSIDERARE PENTRU ASIGURAREA CELEI
MAI BUNE EXECUTII
Art. 10. In vederea obtinerii celui mai bun rezultat, GOLDRING va lua in considerare urmatorii factori:
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- Pretul — in cazul Clientului retail asigurarea celui mai bun rezultat va avea in vedere pretul si
costurile care vor fi platite de catre Client, iar in cazul in care Clientul este incadrat drept
profesional in asigurarea celui mai bun rezultat se pot lua n considerare si alti factori (ex. viteza
de executie, volumul ordinului, natura ordinului etc). Pretul final al instrumentelor financiare
depinde de calitatea pretului respectivului loc de executare a ordinelor. Calitatea pretului va fi
determinata pe baza lichiditatii pe termen lung a locului de executare a ordinului;

- Costurile — detalii se regasesc in lista de comisioane aferente operatiunilor cu
instrumente financiare din cadrul contractelor specifice incheiate cu GOLDRING; Costurile
referitoare la executie vor include toate costurile explicite suportate de Client, de exemplu taxe
si comisioane pentru executare, compensare si decontare. Aceste costuri vor fi expuse clientului
anterior prestarii serviciului.

- viteza si probabilitatea de executare si de decontare, marimea si natura ordinului precum
si orice alte considerente relevante pentru obtinerea celui mai bun rezultat cum ar fi: orarul de
tranzactionare al pietelor (inclusiv aspecte legate de diferenta de fus orar generata de localizarea
geografica a pietelor reglementate);

- viteza de executie determinatd de caracteristicile tehnice ale pietei reglementate;

- termenul de valabilitate al ordinului;

- moneda de tranzactionare si decontare;

- marimea ordinului raportata la lichiditatea pietei.

Art. 11. GOLDRING poate sa aleagd modalitati de executie a ordinelor care sunt diferite de cele
previzute in prezenta politicd in cazul intreruperii functionarii sistemului de tranzactionare. In aceste
situatiit GOLDRING va incerca sd obtind cel mai bun rezultat posibil.

LOCURI DE TRANZACTIONARE

Art. 12. GOLDRING executd ordinele clientilor pe urmatoarele tipuri de piete si locuri de
tranzactionare (trading venues):
Bursa de Valori Bucuresti (BVB) unde GOLDRING este participant la sistemul de tranzactionare.
Pietele administrate de B.V.B. sunt pietele reglementate la vedere si sistemul alternativ de
tranzactionare — ATS (AeRO si ATS Intl).
Pentru instrumentele financiare tranzactionate la BVB ordinele sunt afisate si executate in functie de
urmatoarele criterii:
a. pret ordin;
b. in cadrul aceluiasi nivel de pret - dupd timpul introducerii ordinului in sistem sau timpul
corespunzator ultimei modificari care determind schimbarea prioritatii, conform principiului FIFO:
primul venit-primul servit.
Piete externe unde GOLDRING preia si transmite ordine si instructiuni primite de la clienti in vederea
executdrii acestora de catre si prin intermediul:
- Interactive Brokers LLC., care este un intermediar autorizat la Registry Court in Budapesta sub
numarul 01-10-141029, care va asigura executarea acestora in conformitate cu reglementérile aplicabile
Pietei externe.
In relatia cu Intermediarul extern, GOLDRING actioneazi in nume propriu si pe seama clientului in
temeiul Contractului de intermediere fard reprezentare in sensul preludrii si transmiterii ordinelor
acestuia in vederea executdrii lor de catre Intermediarul extern.
GOLDRING asigura servicii de preluare si transmitere a ordinelor clientilor prin Intermediarul extern
catre urmatoarele locuri de tranzactionare:

https://www.interactivebrokers.hu/en/index.php?f=48782
Ordinele clientilor sunt executate in conformitate cu Politica de executare a ordinelor a Intermediarului
extern cu care clientul se obligd, prin Contractul de intermediere incheiat cu GOLDRING sa se
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informeze permanent cu privire la actualizarile acestei politici postate pe website-ul Intermediarului
extern: https://www.interactivebrokers.com/en/index.php?{=995.

Ordinele si instructiunile clientului vor fi executate de Intermediarul extern in numele GOLDRING si
pe contul clientului.

-Cyrrus a.s., intermediar autorizat din data de 05.01.1996 de cétre Czech National Bank sa presteze
servicii de investitii financiare.

In relatia cu Intermediarul extern, GOLDRING actioneazi in nume propriu si pe seama clientului in
temeiul Contractului de intermediere fard reprezentare in sensul preludrii si transmiterii ordinelor
acestuia 1n vederea executarii lor de catre Intermediarul extern.

Instrumentele financiare sunt oferite initial prin metoda Plasamentului privat, ele fiind nelistate.
Acestea pot fi puse la vanzare oricand pe piata OTC (over-the-counter) contrapartea fiind emitentul
acestora.

Activele suport care stau la baza instrumentelor financiare (certificatelor), de tipul actiunilor si care vor
intra n portofoliul clientului la data de rdscumpdrare pot fi tranzactionate pe piata Nasdagq.

Clientul va putea modifica sau retrage un ordin doar dacd starea tehnicd sau de executie a ordinului
permite acest lucru, avand in vedere inclusiv intervalul de timp necesar pentru realizarea comunicarii
intre GOLDRING si Intermediarul extern.

Intermediarul extern este singurul responsabil pentru luarea tuturor masurilor necesare pentru obtinerea
celor mai bune rezultate posibile raportat la pretul, cantitatea, tipul de ordin, instructiunile specifice
transmise de catre client referitoare la respectivul ordin, practicile pietei, dar si lichiditatea din piata,
viteza sau posibilitatea de executare a prezentului ordin.

Clientul va transmite GOLDRING doar instructiuni specifice care vor fi preluate si transmise de
GOLDRING in vederea executdrii de catre Intermediarul extern a ordinului clientului conform acelor
instructiuni si politicii intermediarului extern de executare a ordinelor.

CARACTERISTICILE ORDINELOR
Art. 13. Pe piata reglementatd BVB exista specificatii cu privire la urmatoarele tipuri de ordine:

- Ordinul “la Piata” (MKT) - va fi executat in totalitate, cat de rapid posibil, la cel mai bun
pret posibil.

- Ordinul limita — va fi executat la pretul specificat sau la un pret mai avantajos pentru client.

- Ordin deschis — este un ordin limita, care, dacad nu este executat imediat, rdimane valid in piata
pentru o perioada de maxim 62 de zile lucratoare.

- Ordin day — ordinul este valabil pentru ziua curenta de tranzactionare.

- Ordin Good-till-Date — ordinul este valabil pana la o anumita data specificata.

- Ordin contingent — ordinul este activat ca urmare a executdrii unei tranzactii pe simbolul
respectiv 1n piata principald, iar pretul acesteia indeplineste cerintele de pret specificate prin
compararea acestuia cu pretul de activare al ordinului respectiv (Stop Buy/Sellif Touched
Buy/Sell out).

- Ordin Hidden — un ordin cu volum total, care este doar partial vizibil in registrul de ordine.
Clientul trebuie sa specifice volumul total si pretul limiti. In cazul in care Clientul plaseazi un
ordin Hidden, GOLDRING presupune cd instructiunea specificd este data pentru a nu divulga
imediat ordinul plasat.

- All or none — Clientul instructeazd GOLDRING sd execute ordinul in intregime. Dacd o astfel
de executie nu este posibild, ordinul va fi tinut pana la sfarsitul perioadei de valabilitate.

- Ordin de volum — Clientul instructeaza GOLDRING sa cumpere sau sa vanda 'z, 1/3 sau % din
volumul total tranzactionat Intr-o perioadd definitd de timp intr-un anume loc de tranzactionare.

Platforma de tranzactionare AreneXT oferd Clientilor posibilitatea de a-si alege propriile tipuri de
ordine in functie de instrumentele financiare alese, obiectivele clientului si strategiile specifice de
executie.
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ASPECTE REFERITOARE LA EXECUTAREA ORDINELOR
Art. 14. GOLDRING va lua toate masurile necesare pentru a obtine cel mai bun rezultat posibil pentru
Client, executand ordinul in contul acestuia conform instructiunilor primite.
Art. 15.Cel mai bun rezultat posibil al executdrii ordinelor in contul si pe seama clientilor va fi
determinat cu luarea in considerare a tuturor aspectelor relevante ale executarii ordinelor. Aceste
aspecte includ pretul, costul, viteza, probabilitatea executiei si decontdrii precum si marimea si natura
ordinului.
Art. 16. In furnizarea celei mai bune executii pentru clientii retail, pretul si costul vor fi considerate de
GOLDRING ca factori decisivi.
Art. 17. 1n situatia in care Clientului i este furnizat serviciul de tranzactionare pe internet, cea mai buna
executie a ordinului va fi indeplinitd de citre GOLDRING prin executarea ordinului conform
parametrilor introdusi de client.

CONDITII DE EXECUTARE A ORDINELOR PENTRU CLIENTII DE RETAIL
Art. 18 Prioritatea de executare a ordinelor este identica cu prioritatea de afisare a acestora.
Art. 19 Ordinele sunt afisate si executate, In ordinea descrescatoare a importantei, in functie de
urmatoarele criterii:
a) pret ordin;
b) in cadrul aceluiasi nivel de pret - dupd timpul introducerii ordinului in sistem sau timpul
corespunzator ultimei modificari care determina schimbarea prioritdtii, conform principiului primul
venit-primul servit.
Art. 20 Alocarea care respecta cumulativ criteriile prevazute la art. 19 se numeste alocare FIFO.

INTRODUCEREA SI EXECUTAREA ORDINELOR DE CUMPARARE
Art. 21. Ordinele de cumparare sunt introduse in platforma de tranzactionare pe masurd ce sunt primite,
dacd Clientul nu instructeaza altfel, in functie de limita de tranzactionare Client si de parametrii
ordinului.
Art. 22. Limita de tranzactionare client se refera la fondurile disponibile pentru tranzactionare care se
afld in contul individual al clientului deschis la GOLDRING.
Art. 23. GOLDRING preia in numele Clientului, In cadrul unei oferte publice de vanzare, ordine de
tranzactionare cu conditia ca subscrierea sa fie insotitd de dovada depunerii de catre Client a fondurilor
banesti aferente in contul colector deschis de GOLDRING in acest scop.

INTRODUCEREA SI EXECUTAREA ORDINELOR DE VANZARE
Art. 24. Ordinele de vanzare a instrumentelor financiare existente in conturile clientilor deschise la
GOLDRING vor fi introduse in piata direct conform instructiunilor Clientului.
Art. 25. Ordinele de vanzare care necesitd in prealabil transferul instrumentelor financiare de la
Depozitarul central in conturile Clientilor deschise la GOLDRING , vor fi acceptate in vederea
executirii numai impreuni cu dovada pretului de achizitie. In cazul in care valorile mobiliare, obiect
al transferului provin dintr-o actiune corporatista, momentul dobandirii este cel al operarii respectivului
eveniment de catre Depozitarul Central, cu exceptia proceselor de splitare si consolidare unde
momentul dobandirii este cel initial al achizitionarii. In cazul nefurnizirii documentelor justificative,
instrumentele financiare vor fi inregistrate in evidentele GOLDRING la pretul 0 (zero) si la data
procesarii transferului sau la data extrasului de cont referitor la detinerile respective, in cazul furnizarii
acestuia din urma.
Art. 26. In cazul detinitorilor de actiuni prin PPM este suficientd o declaratie pe proprie rispundere a
Clientului.
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AGREGAREA ORDINELOR
Art. 27. GOLDRING utilizeazd mecanismul de agregare a ordinelor in cazul prestarii serviciului de
administrare a portofoliului sau in alte cazuri in care folosirea unui astfel de mecanism determind
conditii favorabile pentru executarea ordinelor clientilor (de exemplu in cazul tranzactiilor de tip
DEAL).
Art. 28. In cadrul prestarii serviciilor de administrare a portofoliului GOLDRING va incadra clientii in
conturile agregate in functie de categoria de risc generatd ca rezultat al completdrii de catre Client a
Chestionarului de adecvare.
Art. 29. GOLDRING foloseste o politica de agregare a ordinelor care respecta urmatoarele principii:

» Utilizeaza contul grup pentru a realiza tranzactii agregate in numele clientilor cu scopul
optimizarii executarii ordinelor acestora si al constituirii unui portofoliu unitar pe categorii de
risc, asigurand conditii echitabile pentru fiecare client;

» Conturile grup permit operatiuni de vanzare/cumparare si distributia ulterioara a instrumentelor
prin metoda de alocare pro-rata;

» Operatiunile de cumparare sunt efectuate prin transferul disponibilului din conturile individuale
ale clientilor in contul grup, prin blocarea sumei respective in conturile individuale. Sumele de
bani ramase in contul grup ca urmare a cumpardrii partiale sunt distribuite la finele zilei in
conturile individuale;

» Operatiunile de vanzare sunt efectuate prin transferul instrumentelor financiare disponibile
pentru vanzare din conturile individuale ale clientilor in contul grup. Instrumentele financiare
ramase ca urmare a vanzarii partiale sunt distribuite la finele zilei in conturile individuale;

» Alocarea tranzactiilor efectuate pe conturile grup se face prin generarea unei perechi de
tranzactii interne de alocare care au ca scop transferul rezultatelor tranzactiilor efectuate in
conturile grup catre conturile individuale.

» Sumele si volumele transferate prin tranzactiile interne de alocare pe fiecare cont individual vor
fi determinate prin algoritmul pro-rata.

ALTE PREVEDERI
Art. 30. Clientul poate solicita GOLDRING, in scris, dovezi privind executarea ordinelor sale in
conformitate cu politica celei mai bune executii a GOLDRING , aceasta avand obligatia de a furniza
explicatii prin scrisoare recomandatd cu confirmare de primire sau pe adresa de email a clientului in
termen de 30 de zile lucratoare de la data primirii cererii.
Art. 31. In cazul in care GOLDRING refuza si execute un ordin al Clientului, aceasta il va informa
imediat pe Client, precizand motivele refuzului.
Art. 32. GOLDRING va revizui Politica de executare a ordinelor cel putin anual si va notifica Clientii
cu privire la modificarile aduse acesteia care au impact asupra activitatii clientului.

CIRCUMSTANTE EXTRAORDINARE
Art. 33. Circumstantele extraordinare precum fluctuatiile zilnice semnificative ale pretului, esecuri ale
tehnologiei informatiei sau ale sistemului, blocaje ale lichiditétii, pot forta GOLDRING sa execute
ordine intr-un mod care se abate de la Politica de executare a ordinelor. in aceste cazuri GOLDRING
va actiona in concordanta cu principiul fundamental de protectie a celui mai bun interes al Clientilor.
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