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ING Wholesale Banking

Politica privind cea mai buna executare

si gestionare a ordinelor

1. Cand aplicdm cea mai buna executare la tranzactiile
clientilor?

Politica privind cea mai bund executare si gestionarea ordinelor
din cadrul ING Wholesale Banking (Politica) stabileste politica
noastrd de executare si abordare n ceea ce priveste asigurarea
celei mai bune executari a ordinelor Clientilor nostri Profesionali
si Retail pentru gestionarea si executarea ordinelor clientilor

in instrumentele financiare (asa cum sunt definite n Directiva
UE privind pietele instrumentelor financiare (MiFID Il). Aceastd
Politica se aplicd In cazul in care ING Wholesale Banking? (noi,
alnostru sau ING, dupd caz) acceptd un ordin pentru executare
sau transmitere Tn contul dumneavoastra sau in alte situatii in
care am convenit in mod expres sd aplicam aceastd Politicd.

2. Cand nu aplicdm cea mai buna executare?

Regulile privind cea mai bund executare din cadrul MiFID Il nu

se aplica contrapartidelor eligibile (ECP). Cu toate acestea, Tn
relatiile noastre cu ECP vom actiona cu onestitate, corectitudine
si profesionalism si vom comunica intr-un mod corect, clar si care
sd nu inducd In eroare. In situatii specifice, cu referire la Clientii
Profesionali si Retail, regulile privind cea mai bund executare din
cadrul MiFID Il pot sa nu fie aplicabile sau pot fi aplicate Tntr-un
mod diferit. Vom explica aceste situatii specifice n sectiunea 7
din cadrul acestei Politici.

3. Ce reprezintd cea mai bund executare?

Cea mai bund executare reprezintd modul in care ne asigurdm

cd am efectuat toti pasii necesari pentru a obtine cel mai bun

rezultat posibil in ceea ce priveste executarea ordinelor clientilor,
luand Tn considerare urmdtorii factori:

* Pretul: acesta se referd la pretul rezultat in urma tranzactei,
excluzdnd propriile noastre cheltuieli aferente executarii
ordinului. Pretul este, de requld, cel mai important factor atunci
cénd ludm n considerare obtinerea celui mai bun rezultat
posibil cand executam ordinele clientilor.

- Costurile: acestea se referd la comisioanele, costurile si
tarifele care sunt aplicate atunci cand se executa ordinul
dumneavoastrd. In cazul in care efectuati tranzactii in baza
unui comision fix, aceste costuri vor avea doar o influentd
limitatd Tn ceea ce priveste modul in care vom executa
ordinul dumneavoastrd. In cazul in care ati incheiat un acord
comercial cu noi ale carui costuri influenteaza tarifele noastre
care va sunt aplicabile, vom conveni de comun acord acord o
modalitate potrivita de a include aceste costuri Tn strategia
noastrd de executare.

- Rapiditatea /Viteza: definim viteza ca fiind ritmul in care

putem da curs ordinului dumneavoastré. In cazul in care
instructiunile dvs. impun sau implicd un ritm n care trebuie s
executdm ordinul dvs., le vom respecta., cu exceptia situatiei T
care vom identifica un conflict imediat si substantial cu pretul.
Tn cazul in care instructiunile dvs. nu se referd la vitezd, noi vom
executa ordinul dvs. Tntr-un ritm care sd reprezinte un echilibru
intre executarea ordinul dvs. in timp util si impactul asupra
pietei, pentru a reduce astfel riscul de executare.

- Probabilitatea de executare: definim acest aspect ca

probabilitatea c& avem capacitatea de a executa ordinul dvs.,
sau cel putin o parte substantiald din acesta. Acest factor este
mai important in situatiile in care accesul la lichiditatea pentru
instrumentul financiar relevant este restrictionat intr-un
anumit fel.

- Probabilitatea de decontare: preconizdm ca tranzactiile pe

care le executdm pentru dvs. vor fi decontate Tn timp util.

Tn general, pe pietele titlurilor de capital, probabilitatea de
decontare nu reprezintd un factor semnificativ. Cu toate
acestea, 1n situatii specifice, ludm in considerare probabilitatea
de decontare ca fiind un factor mult mai important decét
pretul.

Mdrimea ordinului clientului: mdrimea se referd la mdrimea
ordinului proportional cu volumul mediul de tranzactionare
pentru un anumit instrument financiar. Mdrimea ordinului
clientului ar putea fi un factor important dacd ordinul
depdseste volumul mediu zilnic tranzactionat dintr-un

anumit instrument financiar, de ex. in cazul tranzactiilor bloc.
Tranzactiile la scard mare ar putea avea un efect negativ
asupra pretului instrumentelor financiare atunci cdnd sunt
executate direct si intr-un bloc pe un loc de executare. Dacd
trimiteti un astfel de ordin, este posibil s& nu considerdm pretul
si viteza drept factorii cei mai importanti. Atunci cand trimiteti
un ordin la scara mare, interesul dvs. care va prevala poate fi
sa deschideti sau sa inchideti o pozitie substantiald ntr-un
anumit instrument financiar. In aceste circumstante, putem
considera probabilitatea de executare si decontare ca fiind cei
mai importanti factori de executare.

= Natura ordinului clientului: uneori, natura oordinului stabileste

restrictii pentru noi atunci cénd executdm ordinul dvs. Dacd, de
exemplu, trimiteti un ordin limitd, s-ar putea s& ne confruntdm
cu restrictii la executarea ordinului dvs. Tn cazul in care anumite
locuri de executare nu acceptd ordine limitate. n acest caz,
vom lua Tn considerare toti ceilalti factori de executare pentru
a obtine cel mai bun rezultat posibil pentru dvs. in locurile de
executare care sunt dispuse sa proceseze ordinul dvs. limitd.

= Orice alt factor relevant de executare a ordinelor.
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4. Cum stabilim importanta relativa a factorilor de

executare si selectia locului de executare a ordinelor?

La executarea ordinelor Tn numele clientilor nostri, cea mai

bund executare se va stabili in baza factorilor mentionati

anterior, a experientei noastre comerciale si a judecdtii Tn lumina

informatiilor disponibile pe piatd si a lichiditatii instrumentului

financiar la momentul respectiv, tindind totodatd cont de

urmdtoarele caracteristici:

= Statutul clientului, inclusiv dacd clientul este un client Retail, un
client Profesional sau o contrapartidd eligibild;

- ordinul si instrumentul financiar;

- locurile de executare cdtre care ordinul poate fi directionat.

Pentru un client clasificat ca ,Retail” din punctul de vedere al
MiFID, pretul instrumentului financiar si costurile de executare
(platd totald) vor stabili cea mai bund executare. Cu toate
acestea, ceilalti factori de mai sus pot avea prioritate cand au o
contributia esentiald Tn obtinerea celui mai bun rezultat posibil in
privinta platii totale.

Pentru un client clasificat ca ,Profesional” din punctul de vedere
al MiFID I, pretul si costurile sunt de obicei cei mai importanti
factori de executare. Cu toate acestea, vom tine cont si de
ceilalti factori In contextul tuturor situatiilor relevante, inclusiv in
situatiile in care pot exista conditii de Tmbungtdtire a preturilor.

Indiferent de obligatiile legale aplicabile, noi sustinem cele mai
nalte standarde de integritate si corectitudine atunci cand
executdm ordinele clientilor. n plus, vom efectua intotdeauna
suficienti pasi pentru a obtine cel mai bun rezultat posibil atunci
cand executdm ordine pentru clientii nostri Retail si Profesional.

5. Selectarea locului de executare si a broker-ului

Cand selectdm locurile de executie pe care le considerdm

potrivite pentru executarea oridinelor clientilor ludm n

considerare urmadtorii factorii si criterii de selectie:

- calitatea lichiditatii disponibile pentru instrumentul financiar n
cauzg;

- calitatea executiei (inclusiv pretul, costul si viteza);

- calitatea operatorului locului de executie;

- calitatea locului de executie (inclusiv, ncrederea, fiabilitatea,
continuitatea tranzactiondrii si bonitatea); calitatea facilitdtilor
de compensare si de decontare; si orice alt factor care ar putea
fi relevant pentru a obtine cea mai bund executare.

Tn anexa 1 la prezenta Politicd, am stabilit importanta relativd

a factorilor si criteriilor de executare si selectare a locurilor de
executare enuntate mai sus pentru fiecare dintre urmdtoarele
tipuri de produse: actiuni, instrumente cu venit fix si instrumente
financiare derivate.

n anexa 2 la prezenta Politicd, am enumerat locurile de
executare folosite de cdtre noi.

Pe baza aplicdrii factorilor de selectie a locului de executare,
alegem locul cel mai potrivit pentru a executa ordinul. Tn cazul
n care existd doar un singur loc de executare posibil pentru a
executa ordinul dvs., vom executa ordinul dvs. in acel loc.

6. Locuri de executare

Executdm ordinele clientilor prin una dintre urmdtoarele metode

sau combinatii de metode:

- Direct pe opiatd reglementatd (RM), un sistem muiltilateral de
tranzactionare (MTF) sau un sistem organizat de tranzactionare
(OTF), In cadrul cdrora suntem membru sau participant. Pentru
o prezentare generald a pietelor reglementate, a sistemelor
multilaterale de tranzactionare si a sistemelor organizate de
tranzactionare, al caror membru este ING Wholesale Banking
v& rugdm s& consultati Anexa 2.

- Indirect pe o piatd reglementatd (RM), un sistem multilateral
de tranzactionare (MTF) sau un sistem organizat de
tranzactionare (OTF), in cazul in care nu suntem un membru
direct sau participant al/la locul de tranzactionare relevant. In
acest caz, colabor&m cu unul sau mai multi membrii sau cu
participanti ai unui astfel de loc de tranzactionare, cu care am
incheiat un acord pentru gestionarea ordinelor clientilor pe
respectiva piata reglementata.

Pentru a obtine cea mai bund executare pentru clientii nostri, nu
vom structura taxele si comisioanele noastre intr-o manierd care
sd discrimineze injust Tntre locurile de executare.

Tn cazul in care executdm ordinele clientului in afara regulilor
unei piete reglementate, MTF sau OTF, acest lucru se numeste
tranzactionare in afara pietei. Cand tranzactiondm in afara pietei,
folosim una dintre urmdtoarele metode pentru a executa ordinul
dvs.:

- n afara unei piete reglementate, MTF sau OTF cu selectarea
unor contrapartide apreciate pentru standardele de inaltd
calitate care tranzactioneazd n registrul propriu sau
actioneazd ca operatori independenti (Systematic Internalisers
- SI);

- n afara unei piete reglementate, MTF sau OTF prin incrucisarea
ordinului unui client cu un ordin similar al unui alt client
(crossing), In limita permisd de lege;

+ n baza propriului registru / din contul propriu (inclusiv in
calitate de SI);

+ 1n baza registrului unui alt broker sau al unei alte companii de
investitii; sau

« printr-o tranzactie ,over the counter” (OTC) (in afara bursei),
cénd brokerul incheie acorduri speciale cu un sistem de
tranzactionare Tn vederea executdrii ordinului dvs.

F&rd consimtdmantul dvs. prealabil expres, nu avem permisiunea
sd executdm ordinele dvs. n afara pietei. n acest sens, dvs.
trebuie sd completati formularul de consimtdmant privind
tranzactionarea in afara pietei.



V@ rugdm sd& aveti in vedere c@ atunci cand tranzactionatiin
afara pietei cu noi, va veti confrunta cu riscul de contrapartida.
Acest risc implicd faptul c& atunci cand contrapartida dvs. (noi
sau orice tertd parte) intra in insolventa, este posibil s& nu fie T
mdsurd sd-si indeplineascd obligatiile contractuale fatd de dvs.
Atunci cénd tranzactionati la bursg, riscurile de contrapartida ar
putea fi sunt reduse deoarece tranzactia dvs. va fi compensata
printr-o contraparte central& (CCP).

Contrapartile centrale fac obiectul supravegherii financiare si a
diferitelor norme de reducere a riscurilor, cum ar fi reglementdrile
privind amortizarea capitalului ridicat si normele de garantie care
cresc protectia Tmpotriva riscurilor de contrapartidd.

7. Situatii specifice
Tn unele cazuri, putem aplica cea mai bund executare intr-un
mod specific,se pot distinge urmdtoarele situatii specifice:

a. Cerere de cotatie (RFQ)

Atunci cdnd oferim cotatii sau negociem un pret cu dvs., in
calitate de client Retail sau Profesional, la cerere (tranzactionare
in baza unei cereri de cotatie (RFQ)), evaludm de la caz la caz
dacd executarea unui ordin pentru client poate fi vdzut ca fiind
intr-adevdr realizat in numele clientului. Acest lucru depinde,

in general, de faptul dacd clientul se bazeazd Th mod legitim pe
noi pentru a-i proteja interesele in ceea ce priveste pretul si alte
elemente ale tranzactiei care ar putea fi afectate de alegerile
fdcute de noi la executarea ordinului.

Pentru evaluarea noastrd, dacd aceastd Politicd se aplicd

n contextul unei RFQ, vom tine cont de urmatorii 4 factori

cumulativi:

a) cine ainitiat tranzactia - In cazul in care vd aborddm si v&
sugerdm sd ncheiati o tranzactie, este mult mai probabil sa
v& bazati pe noi. In cazul in care dvs. initiati tranzactia, este
mai putin probabil sd va bazati pe noi;

b) existenta unei practici de piatd pentru participantii de pe
piatd pentru a solicita cotatii la mai multe contrapartide cand
practica pietei sugereazd cd v asumati responsabilitatea
pentru preturi si alte elemente ale tranzactiei si, de
asemenea, cand existd o practicd sd solicitati si sa obtineti
cotatii si de la alte surse, este mai putin probabil sd va bazati
pe noi;

c) nivelul de transparentd al preturilor, in cadrul unei piete,
pentru noi si pentru client - dacd avem acces la preturile de
pe piata pe care activdm, n timp ce dvs. nu aveti, este mult
mai probabil cd va veti baza pe noi, in timp ce Th cazul in care
accesul nostru la preturile de pe piata este egal sau similar cu
al dvs., este mai putin probabil s& v& bazati pe noj; si

d) Tn cazulin care existd orice acord sau alte informatii
schimbate intre ING si dvs., conform cdrora pdrtile convin
dacd sunt de acord sau nu cu cea mai buna executare si
modul in care cea mai bund executare va fi furnizatd de ING.

Tn cazul in care, dupd luarea in considerare a factorilor de mai
sus, concluziondm cd nu vé& bazati Tn mod legitim pe noi pentru
a aplica cea mai bund executare la executarea ordinului dvs., nu
considerdm cd politica pentru cea mai bund executare trebuie sd
se aplice.

De exemplu, Tn pietele de instrumente cu venit fix, monede

si marfuri( Fixed Income Currency and Commaodity - FICC),

putem tranzactiona cu clientii prin intermediul unor locurile

de tranzactionare electronice terte care reunesc diverse surse

de lichiditate (de exemplu Bloomberg FIT sau orice alt loc de
tranzactionare electronic). In aceste situatii, preturile la care
tranzactiondm cu clientul sunt transparente si, prin urmare,
clientul nu se bazeazd& pe noi pentru protejarea interesului sau in
ceea ce priveste preturile. Credem cd, Tn astfel de cazuri, obligatia
privind cea mai buna executie nu se aplica.

b. Instructiuni specifice si Accesul Direct pe Piatd (Direct
Market Access/DMA)

In situatia in care dvs. ne transmiteti instructiuni specifice,
inclusiv referitoare la caracteristicile unui produs personalizat, fie
n legdturd cu un ordin sau un aspect particular al acestuia, le
vom executa Tn mdsura Tn care este posibil intr-un mod rezonabil,
n conformitate cu instructiunile respective. Va avertizam cu
privire la faptul cd o astfel de instructiune specificd ne-ar putea
Tmpiedica sd ludm mdsurile pe care le-am pus Tn aplicare n
vederea obtinerii celui mai bun rezultat posibil pentru executarea
ordinelor dvs. in ceea ce priveste elementele afectate de astfel
de instructiuni specifice.

Cu toate acestea, dacd ne furnizati o instructiune specificd,

care acoperd o parte sau un aspect al ordinului, acest lucru

nu ne va exonera de obligatiile noastre privind cea mai bund
executare referitoare la oricare altd parte sau aspect al ordinului.
De exemplu, In cazul in care alegeti sd executati un ordin prin
sistemul de Acces Direct pe Piatd (Direct Market Access - DMA),
veti selecta anumiti sau toti parametrii tranzactiei. In astfel de
situatii, se va considera c& ne-am Tndeplinit obligatia privind cea
mai bund executare legat de parametrii respectivi, asa cum au
fost specificati de dvs.

c. Tranzactii derivate personalizate si OTC (extrabursiere)
Un exemplu de tranzactie derivata personalizatd este atunci
cand furnizdm clientului nostru o tranzactie cu un instrument
derivat OTC care este adaptatd nevoilor clientului nostru in
circumstante specifice, pentru care nu existd o alternativd
comparabild. In ceea ce priveste tranzactiile cu instrumentr
derivate personalizate OTC, din cauza structurii contractuale
unice Tncheiatd Tntre dvs. si noi, ar putea fi posibil s& nu se poatd
aplica cea mai bund executare prin compararea factorilor de
executare care se aplicd altor ordine sau instrumente.

Pentru executarea tranzactiilor cu instrumente derivate
personalizate OTC, cea mai bund executare este asigurata in
mod diferit. Tn acest caz, vom verifica corectitudinea pretului
propus prin colectarea de date din piatd care sunt utilizate



pentru estimarea pretului respectivului instrument financiar si,
dacd este posibil, prin compararea acestuia cu produse similare
sau comparabile.

ING are Tn vigoare proceduri, precum si sisteme de evaluare
adecvate pentru a verifica Tn mod consecvent corectitudinea
preturilor.

d. Loc de tranzactionare unic

Dacd ordinul dat de cdtre client se referd, prin definitie, prin
natura sa sau prin instructiunile specifice la un singur loc de
executare, acest lucru poate avea ca rezultat ca cel mai relevant
criteriu de stabilire a executdrii sa fie viteza de executare. In
astfel de cazuri, de exemplu, este posibilsd nu fie disponibile
preturile comparabile ca si considerent pentru obtinerea celei
mai bune executdri pentru astfel de ordine ale clientilor nostri.

e. Lichidarea unei pozitii pentru dumneavoastréa

Tn cazul in care suntem obligati sd lichiddm o pozitie pentru dvs. (de
exemplu, in cazul in care v aflati intr-o situatie de neindeplinire a
unei situatii contractuale (ex.: Termenii si Conditiile de Afaceri ale
ING, orice acord cadru specific incheiat cu noi sau de alt& naturd)),
obligatia privind cea mai bund executare nu se aplicd.

f. Smart order routers (SOR)

Sistemul SOR este un proces automat in care algoritmii sunt
folositi pentru optimizarea transmiterii ordinelor catre locurile

de executare. Un sistem SOR determind unul sau mai multi
parametrii ai ordinului, altii decét cei privind determinarea locului
de executare Tn care ordinul trebuie sé fie depus. Ca exemplu, un
sistem SOR poate Tmpdrti ordinul intr-un ,,child order” sau poate
determina momentul depunerii ordinului sau al ,child orders”. Un
sistem SOR poate Tncorpora si alte tehnologii programate pentru
a reflecta metodologia stabilitd in aceastd Politicd. In consecintd,
se ajunge la cea mai bund executare Tn mod diferit.

g. Operatiuni de finantare prin instrumente financiare
(Securities finance transactions - SFT)

Operatiunile de finantare prin instrumente financiare (SFT) sunt
utilizate ca sursd de finantare, sub rezerva angajamentului

ca Tmprumutatul sau cumpdrdtorul sd restituie instrumente
financiare echivalente la o datd ulterioard. Intrucét SFT-urile
sunt in mod tipic definite bilateral intre contrapartide Tnainte de
executare, alegerea locurilor de executare pentru SFT este mai
limitatd decat in cazul altor tranzactii. Prin urmare, atunci cand
aplicdm criteriile pentru cea mai bund executare in contextul SFT,
nu vom folosi Th mod normal aceleasi locatii de executare ca si
pentru alte tranzactii.

Pentru o listd a locurilor de executare pe care le folosim pentru
SFT, facem trimitere la Anexa |l.

h. Obligatia de tranzactionare
Suntem supusi obligatiei de tranzactionare pentru actiuni si
anumite instrumente derivate. Aceste cerinte pot limita locurile

de executie pe care le putem utiliza cand executdm ordinele
clientilor in actiuni sau instrumente derivate. De exemplu, atunci
cand primim un ordin de la client pentru a cumpara actiuni

este posibil sa sa nu putem executa ordinul OTC desi executdnd
actiunile n afara pietei s-ar obtine cel mai bun rezultat posibil Tn
ceea ce priveste plata totald.

8. Termeni generali cu privire la gestionarea ordinelor

a. Principii generale

Tn baza cerintelor MiFID , trebuie sd executdm ordinele clientilor

n mod prompt, corect si rapid, n raport cu ordinele altui client

si interesele proprii de tranzactionare. Pentru a atinge acest

obiectiv:

- vom trata ordinele ntr-o manierd nepreferentiald (adicd niciun
ordin nu poate fi favorizat in mod sistematic fatd de altele);

= vom Tnregistra rapid si precis ordinele clientului Tn sistemele
noastre;

- vom executa ordinele dvs. limitd Tn actiuni cat mai curénd
posibil; si

= vom agrega ordinecomparabile pentru a beneficia de
eficientizare (a costurilor).

Atunci cand considerdm ca aceste principii sunt respectate vom

executa ordine comparabile ale clientilor, Intr-un mod secvential

si prompt, cu exceptia cazuluiin care:

- caracteristicile ordinului sau conditiile predominante de pe
piatd fac imposibil acest lucru; sau

- interesele dvs. solicitd ca acest lucru sd fie realizat altfel.

Atunci cand sunteti un client clasificat Retail, suntem obligati

sd va inform&m despre orice dificultdti semnificative apdrute Tn
timpul executdrii corespunzdtoare a ordinelor dvs. Atunci cand
suntem responsabili pentru supravegherea sau decontarea unui
ordin executat, vom lua toate mdsurile rezonabile pentru a ne
asigura cd instrumentele financiare sau fondurile sunt livrate
prompt si corect T contul dvs.

in plus fatd de cele de mai sus, vom lua toate mdsurile rezonabile
pentru a preveni utilizarea necorespunzdtoare a informatiilor
referitoare la ordinele dvs. in asteptare .

b. Agregarea ordinelor cu alte ordine ale clientilor
Agregdm ordinele pentru a oferi clientilor nostri beneficiile unei
executari eficiente a ordinelor (inclusiv din punct de vedere
costuri). Agregénd ordinele clientului putem obtine preturi de
executie si comisioane mafi avorabile. La agregarea ordinelor
oferim servicii corecte si un tratament echitabil pentru toti
clientii. Nu favorizdm niciun client in defavoarea altuia si nu vom
agrega ordinele dvs. cu ordinul altui client, cu exceptia cazuluiin
care sunt indeplinite urmatoarele principii:
- agregarea ordinelor nu va fi in dezavantajul vreunui client al
cdrui ordin urmeazd sd fie agregat; si
» se face cunoscut fiecdrui client cd efectul agregarii poate fi in
dezavantajul sau;



c. Agregarea ordinelor clientilor cu tranzactiile in cont
propriu

Cand agregdm ordinele dvs. cu tranzactii in contul propriu se
aplicd aceleasi principii, ceea ce Tnseamnd c& noi vd vom dezvdlui
cd o astfel de agregare poate functiona in dezavantajul dvs.si nu
vom agrega tranzactii pentru contul propriu in cazul in care acest
lucru este sau ar putea fin detrimentul ordinului dvs.

Pe langd aceste principii generale, ludm Tn considerare
urmdtoarele lucruri in cazul in care vom agrega ordinul dvs. cu o
tranzactie pe contul propriu.

Tn cazul in care am agregat ordinul dvs. cu o tranzactie in cont
propriu si ordinul agregat este executat partial, vom aloca ordinul
dvs. cu prioritate fata de al nostru, cu exceptia situatiei in care nu
am fi putut sd executdm ordinul in conditii atat de avantajoase
(sau deloc) fard agregare. In aceste conditii, putem aloca
tranzactia pe cont propriu, proportional cu ordinul dvs.

d. Alocarea ordinelor, inclusiv a noilor emisiuni

La alocarea ordinelor clientilor, tratdm fiecare ordin intr-o
manierd nepreferentiald astfel incét sd nu existe niciun ordin
favorizat In mod sistematic Tn favoarea altuia.

Alocarea nu va fi bazatd pe momentul depunerii ordinuui Tn
timpul perioadei de subscriptie, mdrimea contului clientului,
identitatea, performanta sau structura tarifelor.

Ca punct de pornire, fiecare ordin ar trebui s& participe la pretul
mediu de executie cu costuri de tranzactie corespunzdtoare fiind
fmpartitd pro-rata cu participarea.

Cu alte cuvinte, dacd este posibil, vom aloca intotdeauna
ordinelor de subscriere pe bazd de pro-rata. Dacd din orice motiy,
un ordin necesitd o alocare care nu este pro-rata, Tn spatele
acestei decizii trebuie sd fie o ratiune de afaceri solidd, cum ar fi,
dar fdrd a se limita la::

= numerarul disponibil;

= nevoile de lichiditate;

= expunerea la o valoare mobiliara, sector sau industrie ;

- pozitii odd-lot;

= orientdri privind contul;

- strategii specializate; si

» sume minime tranzactionabile .

Tn mdsura in care considerdm adecvatd o altd metodéd de
alocare, prin abatere de la setul de principii de mai sus, vom
comunica aceastd metodd clientului.

Intotdeauna alocdm respecté@nd cel mai bun interes al clientilor
relevanti, iar alocarea se va face intr-un mod echitabil si
rezonabil.

e. Publicarea ordinului dvs. limitd neexecutat in actiuni
ING are obligatia de a facilita cat mai curéind executarea ordinului
dvs. limitd pentru actiunile admise la tranzactionare, care nu

sunt executate imediat in conditiile de piatd existente. Tn acest
caz, vom face public ordinul dvs. limitd pentru a va asigura cd
ordinul dvs. este executat cat mai repede posibil. Considerdm cd
ordinul dvs. limit& este public atunci cdnd am trimis ordinul dvs.
spre executare sau cand un furnizor de servicii de raportare a
datelor a publicat ordinul dvs. si poate fi usor executat imediat
ce conditiile de pe piatd permit acest lucru Cu toate acesteaq,
din experienta noastrd, publicarea automatd a ordinelor limitd
neexecutate Tn actiuni nu este intotdeauna n beneficiul dvs.
Numai Tn cazul in care am primit consimtdmantul dvs. n
prealabil, vom lua Tn considerare, de la caz la caz, dacd este n
beneficiul dvs. s& publicdm imediat ordinele dvs. neexecutate in
actiuni. La executarea ordinului dvs. limit&, vom acorda prioritate
pietelor reglementate si MTF-urilor, indicate in Anexa Il pentru
executarea ordinelor dvs. limit& in actiuni.

9. Transmiterea ordinelor

Tn cazul in care primim si transmitem ordine, vom actiona in cel
mai bun interes al dvs. la plasarea ordinelor sau la transmiterea
acestora cdtre brokerii sau dealerii externi, in vederea executdrii
(care pot fi situati in afara Spatiului Economic European (SEE)

si care ar putea include atét entitdti afiliate ale ING, dar si/sau
brokeri terte parti).

Tn astfel de cazuri, fie vom stabili noi locul final de executare a
ordinelor, In baza criteriilor descrise mai sus si vom instrui celdlalt
broker sau dealer in mod corespunzgtor, fie ne vom asigura cd
celdlalt broker sau dealer are stabilite acorduri care ne permit s&
ne respectdm obligatiile privind cea mai bund executare pe care
le avem referitor la ordinul dvs. si fatd de dvs.

10. Publicarea primelor cinci locuri de executare sau a
altor entitati in vederea executarii

Cand plasam sau transmitem ordine cdtre brokerii sau dealerii
externi, vom publica un raport anual al primelor cinci entitdti
(brokeri) la care ordinele clientilor au fost redirectionate Tn cursul
anului precedent. De asemenea, vom publica o evaluare a
calitdtii executdrii obtinute de la toate entitdtile utilizate pentru
transmiterea ordinelor dvs. Pentru fiecare clasd de instrumente
financiare si pentru fiecare serviciu de investitii relevant, vom
publica rapoarte separate privind cea mai bund executare cu
scopul de a vd permite sd evaluati calitatea executariifurnizate
de aceste entitdti.

Cand executam ordinele clientilor, vom fi, de asemeneaq, obligati
sd publicdm rapoarte privind cea mai buna executare. Pentru
executarea ordinelor dvs. vom publica anual un raport al primelor
cinci locuri de executare Tn ceea ce priveste volumul tranzactiilor
si calitatea executdrii obtinute Tn anul precedent. Vor exista
rapoarte separate pentru fiecare clasd de instrumente financiare
pentru a vd permite sd evaluati calitatea executdrii obtinute.
Rapoartele noastre privind cea mai bund executare pot fi
accesate la www.ingwb.com/mifid.



11. Monitorizare si revizuire

Vom monitoriza respectarea Politicii noastre si vom evalua, in
mod requlat, eficacitatea acesteia. Tn special, vom monitoriza
calitatea executdrii de catre entitdtile identificate in aceastd
Politicd si, dacd este cazul, vom corecta orice deficiente. La cerere
vom demonstra ca v- am executat ordinele In acord cu aceastd
politicd.

Vom revizui aceastd Politicd cel putin o datd pe an sau ori de cate
ori survine o schimbare semnificativa care afecteazd capacitatea
noastrd de a obtine Th permanentd cel mai bun rezultat posibil
pentru dvs.

Vom notifica clientii nostri legat de orice schimbdri semnificative
ale acestei Politici prin publicarea unei versiuni actualizate

la adresa www.ingwb.com/mifid si www.ing.ro/mifid. Prin
desfdsurarea unei relatii de afaceri cu noi dupd ce am publicat o
versiune actualizatd, vom considera cd v-ati dat acordul pentru
maodificarile aduse Politicii, cu exceptia cazului in care ne-ati
notificat c& nu sunteti de acord cu anumite schimbdri ale acestei
Politici.

12. Stimulente si beneficii (non) -monetare

Nu primim nicio remuneratie, reducere sau beneficiu
nonmonetare pentru directionarea ordinelor clientilor cdtre un
anumit loc de tranzactionare care ar incdlca cerintele privind
conflictele de interese sau regimul MiFID privind stimulentele.

Vom primi sau vom face plati catre terte pdrti numai daca
respectd cerintele MiFID privind stimulentele si le vom comunica
cdtre dvs. atunci cand este necesar.

Pentru reducerile cantitative primite de la locurile de
tranzactionare se aplicd un alt regim. Reducerile cantitative sunt
incluse Tn pretul instrumentelor financiare implicate. Aceasta
fnseamnd cd pldtiti un pret mai mic pentru instrumentele
financiare pentru care primim o reducere cantitativd.

Pentru mai multe informatii despre stimulente, consultati
politica noastrd privind stimulentele disponibil& la adresa
www.ingwb.com/mifid si www.ing.ro/mifid.



Anexa |

Prezentare generala a instrumentelor financiare, locurilor de
tranzactionare si factorilor relevanti de executare a ordinelor

Instrumente cu venit fix
(Obligatiuni, Produse securizate/Note Structurate, Instrumente
Derivate tranzactionate la Bursd (contracte futures si optiuni),
Instrumente Derivate OTC)

Evaluarea ING Wholesale Banking a Factorilor Relevanti:

i.  Pret: Pentru produsele cu venit fix piata este in principal
determinatd de tranzactiile OTC (over-the-counter). Acest
lucru Inseamnd cd preturile sunt stabilite Th mod eficient de
cdtre formatorii de piatd (market makers) care realizeazd
tranzactii in baza de Cerere de cotatie RFQ (Request for
Quote). In cazul in care tranzactionarea are loc, de asemenea,
pe bursa sau in cadrul unui MTF, ING Wholesale Banking
va lua Tn considerare lichiditatea ca factor determinant in
realizarea celei mai bune executdri, Tn mdsura in care este
relevant si posibil. Tn majoritatea cazurilor, tranzactiile vor
fi inregistrate de cdtre ING Wholesale Banking Tn registrul
propriu/contul propriu.

ii. Cost/Probabilitate: ING va depune toate diligentele pentru a
executa ordinele In functie de cerintele clientului. Tn cazulin
care lichiditatea pietei are ca rezultat reducerea probabilitdtii
de executare sau costuri mai ridicate, atunci se vor explica
clientilor aceste aspecte Tn momentul acceptdrii cererii de
cotatie (RFQ). Comisioanele de executare vor fiincluse n
pretul final comunicat clientului, cu exceptia situatiei in care
acestea au fost comunicate clientului altfel.

iii. Vitezé/Marime: In conditiile normale ale pietei, ordinele
vor fi executate prompt la primire. Sunt acceptate ordine
de toate mdrimile, dar emitentul, legislatia nationald sau
regulamentele pot aplica restrictii in acest sens.

Locul de executare selectat: ING Wholesale Banking va executa
ordinele din contul propriu /in baza registrului propriu.

Valute si marfuri

(Instrumente Derivate OTC, Instrumente Derivate
tranzactionate la bursa (contracte futures si optiuni) si Produse
Securizate/Note structurate)

i.  Pret: Pentru produsele pe valute si marfuri, piata este in
principal OTC (over-the-counter). Acest lucru inseamnd cd
preturile sunt stabilite Th mod eficient de cdtre formatorii
de piatd (market makers) care realizeazd tranzactii in baza
Cererilor de cotatii RFQ (Request for Quote).

n cazul in care tranzactionarea are loc, de asemenea, la

bursa sau in cadrul unui MTF, ING Wholesale Banking va lua in
considerare lichiditatea ca factor determinant in realizarea celei
mai bune executdri, Tn mdsura in care este relevant si posibil. Tn
majoritatea cazurilor, tranzactiile vor fi inregistrate de cdtre ING
Wholesale Banking n registrul propriu/contul propriu.

ii. Cost/Probabilitate: ING va depune toate eforturile pentru a
executa ordinele in functie de cerintele clientului. Tn cazulin

care lichiditatea pietei are ca rezultat reducerea probabilitdtii
de executare sau costuri mai ridicate, atunci se vor explica
clientilor aceste aspecte in momentul acceptdrii cererii de
cotatie (RFQ).

Comisioanele de executare vor fiincluse Tn pretul final
comunicat clientului, cu exceptia situatiei in care acestea au
fost comunicate clientului altfel.

iii. Viteza/Marime: In conditiile normale ale pietei, ordinele vor
fi executate cu promptitudine dupd primire. Sunt acceptate
ordine de toate mdrimile, dar emitentul, legislatia nationald
sau regulamentele pot aplica restrictii in acest sens.

Locul de executare selectat:
ING Wholesale Bankingva executa ordinele din contul propriu /in
baza registrului propriu.

Instrumente financiare de capital

(Actiuni, Produse securizate/Note Structurate,
tranzactiiDerivate tranzactionate la Bursd (contracte futures si
optiuni), tranzactii Derivate OTC)

Evaluarea ING Wholesale Banking a Factori Relevanti:

i. Pret: Principala piatd de tranzactionare a instrumentelor de
capital este bursa. Aceste lucru Tnseamnd c& preturile sunt
stabilite Tn mod eficient de catre formatorii de piatd de pe
bursd cu care ING va executa ordinele clientului.

ii. Cost/Probabilitate: Pentru realizarea celei mai bune
executdri, ING Wholesale Banking va lua in considerare,
ntr-o manierd relevantd si potrivitd, lichiditatea ca factor
determinant Tn realizarea celei mai bune executdri pentru
valorile mobiliare listate. In termeni generali, piata principald
de tranzactionare (piata unde a avut loc prima listare sau
»home market”) va fi in general cea mai lichidd piatd, cu
toate cd in anumite circumstante lichiditatea unei piete
alternative poate fi cea mai bund. In majoritatea cazurilor,
executarea ordinelor se va face automat, cu respectarea
limitarilor impuse de sistemul de tranzactionare. Vom aplica
executarea n baza tuturor eforturile necesare pentru a
obtine cele mai bune rezultate pentru ordinele dvs. Cand nu
propunem bursa sau atunci cand costurile de executare sunt
prea ridicate si/sau atunci cand ordinul ar putea fi executat
pe o altd piatd, existd posibilitatea ca noi sd nu indicdm cea
mai lichid& piatd. Cu toate acestea, in general, vom opta
pentru piata principald de tranzactionare (home market) ca
fiind cea mai bund piatd de executare a ordinelor sau, cel
putin, vom indica cea de-a doua piatd lichidd.

iii. Viteza/Mdrime: in conditii normale, executarea ordinelor se
va realiza cu promptitudine. Tn cazul ordinelor mari, acestea
se vor executa in functie de lichiditate si edcerintele clientului.
Instructiunile de cumpdrare, véinzare, ordinele limitd sau stop
se vor executa in functie de specificul fiecdrui ordin n parte.

Locul de executare selectat: Piata reglementat& sau un formator
de piatd care ar putea include entitdti din ING Group.



Anexa ll

Locurile de executare si brokerii folositi de ING Wholesale Banking, asa
cum se mentioneazd in sectiunile 5 si 6 din Politica MiFID referitoare la cea
mai bund executare si gestionare a ordinelor a ING Wholesale Banking.?

Avetiin vedere c& aceastd listd privind locurile de executare nu
este o listd exhaustivd, ci cuprinde mai degrabd acele locuri

pe care ING Wholesale Banking le considerd de o importantd
semnificativd. Aceastd listd va fi revizuitd si actualizatd n
conformitate cu Politica de executare a ordinelor ING Wholesale
Banking. ING Wholesale Banking Tsi rezerva dreptul de a utiliza
orice alt loc de executare n plus fatd de cele enumerate

n prezentul document, dupd cum considerd potrivit, in
conformitate cu Politica de executare a ordinelor ING Wholesale
Banking. In cazul in care ING Wholesale Banking va actiona ca
loc de executare, va folosi toate sursele de informatii rezonabil
disponibile pentru a asigura obtinerea celor mai bune rezultate
posibile privind executarea ordinului.

ING Wholesale Banking poate folosi urmdtoarele piete
reglementate, sisteme multilaterale de tranzactionare, sisteme
organizate de tranzactionare, brokeri si contrapdrti atunci cand
realizeazd cea mai bund executare, astfel cum este definitd

de MIFID. Prezenta anexd poate face obiectul unor modificdri

si poate fi revizuitd periodic. In circumstante exceptionale,

ING Wholesale Banking poate utiliza entit&ti care nu sunt
enumerate Tn prezenta anexd (de exemplu, poate utiliza o
entitate cu titlu provizoriu sau Tn cazul in care instrumentul la
care se referd ordinul este deosebit de neobisnuit). n plus, ING
Wholesale Banking va adduga si elimina entitdti la si din anexa
n conformitate cu practicile sale obisnuite descrise n aceastd
politic& de executare. Este posibil ca aceastd anexd sa nu reflecte
astfel de addugiri si elimin&ri pand la urmdtoarea actualizare a
politicii de executare, care ar putea fin legdtura cu evaluarea
anuald descrisd Tn politica de executie. Toate entitdtile de mai
jos sunt listate la nivelul entitdtii lor; in orice caz, ING Wholesale
Banking poate contracta cu filialele acestor grupuri de firme. *
ING Wholesale Banking este Tnregistrat ca membru al acestor
locuri de executare.

* ING Wholesale Banking este inregistrat ca membru al acestor locuri de executare.

Instrumente cu venit fix

Obligatiuni
Este posibil sd executdm ordinele clientilor din contul propriu.

Bloomberg MTF Europe*

Euronext Amsterdam Stock Exchange* Euronext Brussels Stock
Exchange* Euronext Paris Stock Exchange*

Tradeweb Europe (MTF)*

Produse securitizate/Note Structurate
Este posibil sd executdm ordinele clientilor din contul propriu.

Bloomberg MTF Europe*

Instrumente financiare derivate tranzactionate la bursa
(contracte futures si optiuni)

Euronext EQF

Euronext Brussels

Instrumente financiare derivate extrabursiere (OTC)
Este posibil sd executdm ordinele clientilor din contul propriu.

Valute si marfuri

Instrumente financiare derivate extrabursiere(OTC)
Este posibil sd executdm ordinele clientilor din contul propriu.

Instrumente financiare derivate tranzactionate la bursa
(contracte futures si optiuni)

Eurex*

Ice Europe* LME

Produse securitizate/Note Structurate
Este posibil sd executdm ordinele clientilor din contul propriu.

2 Tn scopul Politicii privind cea mai bund executare si gestionare a ordinelor ING Wholesale Banking, denumirea ING Wholesale Banking este destinatd, in special, s&

includa departamentele Piete Financiare al ING Wholesale Banking . ING Wholesale Banking desemneaza pe ING Bank N.V., filialele si sucursalele sale. in Europa, acestea

vor include: ING Bank N.V., ING Belgium S.A., ING Bank Luxembourg SA, ING Bank Slaski S.A., dar ar putea include si alte entitdti pentru anumite tari sau produse. Veti fi

informati cu privire la entitatea cu care se efectueazé fiecare tranzactie In momentul efectudrii tranzactiei respective cu ING Wholesale Banking.



Instrumente financiare de capital

Actiuni

Este posibil s& executdm ordinele clientilor din contul propriu.

Aquis Exchange Europe (MTF)
Aquis Exchange Plc. (MTF)

ASX

Baader Bank (SI)

Bloomberg MTF Europe*

Boerse Berlin- Equiduct Trading*
Bolsa de Madrid

CBOE BYX

CBOE BZX

CBOE EDGA

CBOE EDGX

CBOE Europe BXE

CBOE Europe CXE

CBOE Europe DXE

Citadel Connect Europe (SI)
Copenhagen Stock Exchange
Credit Suisse International (SI)
Credit Suisse Securities (Europe) Limited (SI)
Deutsche Boerse AG*

Euronext Amsterdam Stock Exchange*
Euronext Brussels Stock Exchange*
Euronext Paris Stock Exchange*
Euronext Lisbon Stock Exchange
Goldman Sachs Bank Europe SE (SI)
Hong Kong Exchanges and Clearing
HRTEU Limited (SI)

IntelligentCross

Investors Exchange (IEX)
Johannesburg Stock Exchange
Korea Stock Exchange

London Stock Exchange

MemX LLC

Miax Pearl

Nasdaq Copenhagen

Nasdaq Helsinki

Nasdag OMX

Nasdaq Stockholm

New York Stock Exchange

NYSE MKT

NYSE National

Oslo Bors

Prague Stock Exchange*

Russian Trading System RTS/Moscow MICEX
Sigma X Europe

Sigma X2

Six Swiss Exchange

Toronto Stock Exchange

Tower Research Capital Europe (SI)
Tradegate Exchange

Turquoise Europe*

UBS ATS

Vienna Stock Exchange
Virtu Financial Ireland (SI)
Xetra

XTX Markets

Platforme de tranzactionare anonima (,Dark Pools”)
Credit Suisse AES Crossfinder Chi-X Canada ATS
Euronext SmartPool Instinet BlockMatch
Investors Exchange

ITG

JPMX

Level ATS

Nasdag OMX

NSDQ Dark

NYSE Arca

NYSE Dark

POSIT

Turquoise Europe Dark

Inter-Dealer Brokers (IDBs)

Cele mai mari societdti de intermediere (IDBs) care pot fi utilizate
de cdtre ING Wholesale Banking, in scopul executdrii ordinelor
clientilor sunt:

BGC Partners

Credit Suisse

GFI Group Inc

Goldman Sachs

ICAP plc

Jane Street

Tradition (UK) Ltd Tullett Prebon Ltd

Produse securitizate/Note Structurate
Este posibil sd executdm ordinele clientilor din contul propriu.

Bloomberg MTF Europe*

Instrumente financiare derivate extrabursiere(OTC)
Este posibil sd executdm ordinele clientilor din contul propriu.




