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Scopul Reglementarea are ca scop instituirea unor principii de urmat in scopul

reglementarii asigurarii celei mai bune executii (,best

pentru fondurile aflate in administrare

ordinelor de tranzactionare a instrumentelor financiare tranzactionate
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Data intrarii in 28.02.2024
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Modificare reglementare existenta
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Impact Toti salariatii
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Versiunea 1.0.

N/A

04.07.2017

Versiunea 2.0

. Includerea unor mentiuni cu rol de

clarificare a prevederilor existente;

. Includerea de prevederi suplimentare in
cazul ordinelor agregate (executarea pro-rata

pentru tranzaciii efectuate la mai multe preturi;

. Introducerea la punct 5.1. a prevederilor
art.41, alin.(1), lit.a) din OUG nr.32/2012 - Ordinele
transmise spre executare in numele Fondurilor
Administrate sunt inregistrate gi alocate cu
promptitudine si acuratete;

. Detalierea la punctul 5.2 a modalitatii de
transmitere a ordinelor catre intermediari: telefon
fnregistrat, email sau canale de comunicare

asociate platformelor de tranzactionare;

. Eliminarea prevederilor referitoare la
listarea in Romania si Uniunea Europeana pentru
obligatiuni listate pe piete reglementate;

. Includerea prevederilor art.26, alin.(i) din
OUG nr.32/2012 la punctul 5.4 referitoare la
evidenta ordinelor transmise si la elementele

inregistrate pentru ordine;

. Includerea in cadrul Dispoziiilor finale a
prevederilor art.41, alin.(3) din OUG nr.32/2012:
S.A.l. se asigura céa instrumentele financiare sau
sumele de bani primite in urma executarii ordinelor
sunt transferate imediat si corect in contul

Fondurilor Administrate.

24.10.2018

Versiunea 3.0

. Modificarea structurilor SAI din

” A

~compartimente” in ,directii’;

. Includerea mentiunii conform careia
tranzactiile intre diferitele Fonduri Administrate
necesita acord prelabil al Directiei Control Intern si

Conformitate si al Conducerii Executive (punct 5.2);

16.12.2019
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. Includerea informatiilor privind posibilitatea
de a efectua ordine agregate intre portofoliile

Fondurilor Administrate (punctul 5.2);

Versiunea 4.0

. Includere de prevederi privind faptul ca
ordinele se plaseaza prin intermediul canalelor de
tranzactionare clasice detaliate in reglementarile
interne dedicate, precum si a faptului ca S.A.l
dispune de reglementari interne in vederea

evaluarii intermediarilor (punctul 5.2);

. Includerea de prevederi privind faptul ca
vizibilitatea conditiior de piata in afara pietelor
reglementate (OTC) pentru anumite categorii de

obligatiuni este mai dificil de realizat (punctul 5.3.2);

. Inlocuirea functiei de ,Manager Investitii”

cu ,Director Investitii” (punct 5.3.5);

. Actualizarea Anexei 1 — Lista locurilor de
tranzactionare (London Stock Exchange, New York
Stock Exchange, Toronto Stock Exchange, Tokyo
Stock Exchange, alte burse din SUA si Marea

Britanie conform prospectului de emisiune).

07.10.2021

Versiunea 4.1

. Revizuire / Fara modificari fata de

versiunea 4.0

20.12.2022

Versiunea 4.2

. Revizuire / Fara modificari fata de

versiunea 4.0

26.02.2024
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1. CONTEXT

Prezenta politica a fost elaborata in conformitate cu prevederile Ordonantei de Urgenta a Guvernului
nr. 32/2012 privind organismele de plasament colectiv in valori mobiliare si societatile de administrare
a investitiilor, precum si pentru modificarea si completarea Legii nr. 297/2004 si ale Regulamentului
A.S.F. nr. 9/2014 ce solicita societatilor de administrare a investitiilor sa elaboreze, sa implementeze si
sa puna la dispozitia investitorilor informatji privind politica de transmitere a ordinelor, cuprinzand
masurile ce vor fi intreprinse Tn scopul obtinerii celor mai bune executii pentru Fondurile Administrate.

Prezenta politica se aplica tuturor tranzactiilor efectuate de Fondurile Administrate.

2. OBIECT

BRD Asset Management S.A.l. SA (denumita in cele ce urmeaza si “S.A.l.”) stabileste urmatoarea
politica ce are ca scop sa asigure cea mai buna executie (“best execution”) in executarea ordinelor de

tranzactionare a instrumentelor financiare tranzactionate pentru Fondurile Administrate.

3. DEFINITII & ABREVIERI

A.S.F. - Autoritatea de Supraveghere Financiara;

S.A.l. - Societate de Administrare a Investitiilor;

Instrumente financiare:

a) valori mobiliare;

b) instrumente ale pietei monetare;

c) titluri de participare emise de organisme de plasament colectiv;

d) optiuni, contracte futures, swap-uri, contracte forward pe rate si orice alte contracte derivate in
legatura cu valori mobiliare, valute, rate ale dobanzii sau ale randamentului/rentabilitatii, certificate de
emisii sau alte instrumente derivate, indici financiari sau indicatori financiari care pot fi decontate prin
livrare fizica sau in fonduri banesti;

e) optiuni, contracte futures, swap-uri, contracte forward si orice alte contracte derivate in legatura cu
marfuri care trebuie decontate in fonduri banesti sau pot fi decontate in fonduri banesti la cererea uneia
dintre parti, excluzand cazul de neplata sau alt incident care conduce la reziliere;

f) optiuni, contracte futures, swap-uri, contracte forward si orice alt contract derivat referitor la marfuri
care poate fi decontat prin livrare fizica, cu conditia sa fie tranzactionat pe o piata reglementata, in
cadrul unui sistem multilateral de tranzactionare, denumit in continuare SMT, sau unui sistem organizat
de tranzactionare, denumit in continuare SOT, cu excepfia produselor energetice angro tranzactionate

pe un SOT care trebuie decontate prin livrare fizica;

' Conform definitjei incluse in Legea nr.29/2017 care modifica art.3, alin.(1) din O.U.G .nr.32/2012;
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g) optiuni, contracte futures, contracte swap, contracte forward si orice alte contracte derivate in
legatura cu marfuri care pot fi decontate prin livrare fizica, neincluse in categoria celor prevazute la lit.
f), si neavand scopuri comerciale, care prezinta caracteristicile altor instrumente financiare derivate;

h) instrumente derivate pentru transferul riscului de credit;

i) contracte financiare pentru diferente;

j) optiuni, contracte futures, swap-uri, contracte forward pe rate si orice alt contract derivat referitor la
variabile climatice, la taxe de navlu sau la rate ale inflatiei sau alti indicatori statistici oficiali care trebuie
decontat in numerar sau poate fi decontat in numerar la cererea uneia dintre parti, excluzand cazul de
neplata sau alt incident care conduce la reziliere, precum si orice alt contract derivat in legatura cu
active, drepturi, obligatii, indici si indicatori, neincluse in prezenta definitie, care prezinta caracteristicile
altor instrumente financiare derivate, cu luarea in considerare, in special, a tranzactionarii sale pe o
piata reglementata, in cadrul unui SMT sau al unui SOT;

k) certificate de emisii asa cum sunt acestea definite la art. 3 lit. b) din Hotararea Guvernului nr.
780/2006 privind stabilirea schemei de comercializare a certificatelor de emisii de gaze cu efect de

serd, cu modificarile si completarile ulterioare."

4. DOCUMENTE DE REFERINTA

° Ordonanta de urgenta nr. 32/2012 privind organismele de plasament colectiv in valori mobiliare
si societatile de administrare a investitiillor, precum si pentru modificarea si completarea Legii nr.

297/2004 privind piata de capital, modificata si completata;

° Regulamentul nr.9/2014 privind autorizarea si functionarea societatilor de administrare a
investitiilor, a organismelor de plasament colectiv in valori mobiliare si a depozitarilor organismelor de

plasament colectiv in valori mobiliare;

5. CONTINUT

5.1. Principiile care stau la baza politicii de administrare a ordinelor

1. S.A.l va lua toate masurile rezonabile pentru a obtine cea mai buna executie atunci cand
executa tranzactile in numele Fondurilor Administrate. S.A.l. trebuie sa actioneze in interesul

Fondurilor Administrate.

2, S.A.l. va depune diligente pentru a se asigura ca toate tranzactile cu instrumente
financiare sunt negociate si se efectueaza in cele mai bune conditii. Astfel, se vor lua in considerare
pretul, costurile, viteza, probabilitatea executarii si decontarii, volumul si natura ordinului, precum si

orice alte caracteristici relevante pentru executarea ordinului.

3. In cazul in care instrumentele tranzactionate implicd o comparatie a diferitelor piete sau

segmente de piata, aceasta se va realiza de catre S.A.l. si se va alege piata cea mai adecvata.

4. Tranzactionarea se poate realiza individual pentru fiecare Fond sau se poate realiza pentru mai

multe Fonduri, prin ordine grupate. Agregarea ordinelor este permisa cu respectarea prevederilor Tn
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vigoare si doar atunci cand poate duce la executarea ordinelor in conditii mai bune si nu este in

dezavantajul niciunuia din Fondurile Administrate.

5. In situatia in care un ordin agregat este executat partial sau in conditiile tranzactiilor efectuate

la mai multe preturi, alocarea instrumentelor financiare pe Fondurile implicate se va executa pro-rata.

6. Cand este posibil si pentru urmarirea celui mai bun interes al clientilor, S.A.l. poate negocia

comisioane de tranzactionare mai mici decét cele standard.
7. Tranzactiile intre diferite Fonduri Administrate sunt permise in urmatoarele conditji:

a) S.A.l sa se asigure ca tranzactiile sunt executate la pretul pietei, daca instrumentele financiare

sunt tranzactionate de catre SAI pe o piata reglementats;

b) S.A.l sa se asigure ca tranzactiile sunt executate la preful corect {indnd cont de conditjiile de
piatd si metodele standard de evaluare daca tranzactiile sunt executate in afara pietelor

reglementate.
c) Cu acordul prealabil, scris, al Directiei Control Intern si Conformitate si al Conducerii Executive;

8. Ordinele transmise spre executare in numele Fondurilor Administrate sunt inregistrate si

alocate cu promptitudine si acuratete.

9. Lista intermediarilor carora le pot fi transmise ordine pentru fiecare clasa de instrumente se
aproba de catre Conducerea Executivda in baza proceselor de evaluare fundamentate, conform

reglementarilor interne referitoare la acceptarea contrapartilor.

5.2. Plasarea si executarea ordinelor
Scopul primordial al politicilor de executare a ordinelor pe fiecare clasa de active este obtinerea celei

mai bune executii posibile pentru Fondurile Administrate in mod consecvent.
Plasarea unui ordin va tine cont de:

(i) pret, acesta depinzand de calitatea locului de tranzactionare ales (ex. o piata mai adanca

da posibilitatea obtinerii unor preturi mai bune, spread redus bid-ask);

(iii) costuri, implicite si explicite (ex. taxe si comisioane aferente tranzactiei efective, decontarii,

custodiei, schimburilor valutare, etc.);
(iii) viteza de executie;
(iv) volumul si natura ordinului;
(v) alte caracteristici relevante (ex. impactul tranzactiei asupra pretului pietei).
Importanta relativa a factorilor analizati mai sus se va judeca in functie de:

(i) obiectivele, politica de investitii si riscurile specifice ale Fondurilor Administrate, prevazute

in prospectele de emimisiune;

(i) caracteristicile ordinului;
(iii) caracteristicile instrumentelor financiare care fac obiectul ordinului respectiv;
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(iv) caracteristicile locului de tranzactionare spre care poate fi directionat ordinul respectiv.

Ordinele se plaseaza prin intermediul canalelor de tranzactionare clasice detaliate in reglementari
interne dedicate catre intermediari agreati. S.A.l. dispune de proceduri interne in vederea selectionarii

si evaluarii intermediarilor.
Tipuri de ordine

Ordin limita: executat la pretul specificat sau la un pret mai avantajos, in conformitate cu instructiunile

specifice transmise intermediarului (de ex: over the day, % din volumul zilnic, la fixing, etc.);

Ordin deschis (open order): un ordin limita care, daca nu este executat imediat, ramane valid in piata

pentru o anumita perioada de timp;
Ordin day: ordinul este valabil pentru ziua curenta de tranzactionare;

Ordin piata: va fi executat in totalitate sau partial, la cel mai bun pre{ posibil, in conformitate cu
instructiunile specifice transmise intermediarului (de ex: over the day, Volume Wighted Average Price

(VWAP), % din volumul zilnic, la fixing , totul sau nimic, etc.)
Alte tipuri de ordine acceptate.

in plasarea ordinelor, angajatii Directiei Investitii vor respecta procedurile/reglementérile in vigoare si
vor avea in vedere intotdeauna interesele Fondurilor Administrate. Ordinele plasate in numele
Fondurilor Administrate vor avea prioritate fata de ordinele proprii ale S.A.l. sau ale persoanelor
relevante in conditii de timp si pret identice. Ordinele comparabile ale Fondurilor Administrate se
transmit imediat spre executare cu exceptia cazului in care acest lucru este imposibil din cauza

caracteristicilor ordinului sau conditiilor de piata.

Ordine agregate

BRD AM nu va agrega un ordin al unui portofoliu cu niciunul dintre urmatoarele ordine:
(i) un ordin al unui alt portofoliu; sau

(i) un ordin in cont propriu.

S.A.l. poate agrega ordinele unui portofoliu cu ordinele altor portofolii daca sunt indeplinite urmatoarele

conditii :

a) In situatiile in care far& agregarea ordinului nu ar fi fost posibil& executarea ordinelor intr-un

mod atat de avantajos sau acestea nu ar fi fost executate deloc;

b) Agregarea ordinelor nu trebuie sa fie in dezavantajul oricaruia dintre O.P.C.V.M.-urile ale caror

ordine vor fi agregate;

c) Daca, in situatii de executare partiala a ordinului agregat, postalocarea indeplineste cumulativ

urmatoarele conditii:

i. ponderile de participare ale fiecarui O.P.C.V.M sunt stabilite in scris, anterior transmiterii catre

executie a ordinului agregat;

ii. ordinele agregate, executate partial, in proportie de cel putin 25% din valoarea (volumul)
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ordinului initial, se vor aloca prorata, conform ponderilor initial stabilite in scris. Ordinele
agregate executate partial, n proportie de mai pttin de 25%, sau cele a caror executie partiala
si alocare prorata conform ponderilor initiale genereaza situatii imposibil de executat sau
dezavantajoase (ex. din punct de vedere al costurilor), vor fi notificate Directiei Control Intern

si Conformitate si Conducerii Executive, cu propunere de modificare a ponderilor initiale.

Personalului S.A.l. ii este interzis in a beneficia in interes personal de accesul la informatiile legate de
tranzactionarea activelor Fondurilor. In acest scop, Directia Investitii nu va transmite informatji relevante
decéat persoanelor indreptatite sa le cunoasca prin natura atributiilor lor de serviciu sau la cererea

autoritatilor de supraveghere.
5.3. Tranzactionarea pe clase de active

5.3.1. Ordine de tranzactionare pentru actiuni

Se plaseaza catre intermediarii aflati pe lista de intermediari acceptati. Decizia de a plasa ordinul cu un
anumit intermediar este luata de Directia Investitii avandu-se in vedere criteriile de plasare a ordinelor,

precum si alte criterii pe care acesta le considera relevante.
5.3.2. Ordine de tranzactionare pentru obligatiuni

Decizia de alegere a contrapartidei si a metodei de tranzactionare are la baza aceleasi criterii
mentionate in prezenta reglementare la punctul 5.2. In cazul instrumentelor cu venit fix, principalii factori
de care se va tine cont sunt lichiditatea, pretul de tranzactionare/randamentul, dimensiunea

tranzactiei, viteza si certitudinea executiei.

Pentru obligatiunile listate pe pietele reglementate, tranzacijile se vor face prin intermediarii aflati pe
lista de intermediari acceptatiTranzactjile efectuate in afara pietelor reglementate, se vor desfasura prin
negociere directa cu contrapartidele acceptate sau prin plasarea ordinului printr-un intermediar

acceptat.

Tn scopul stabilirii conditiilor de piata, se vor utiliza cotatii publicate in Bloomberg pentru respectiva
emisiune. Se vor solicita cotatii de la cel putin doua contrapartide acceptate, in general de la cele pentru
care se considera ca exista un istoric de tranzactionare relevant pe instrumentul respectiv. Tot in acest
scop, se vor verifica Tn Bloomberg cotatiile pentru instrumentul financiar respectiv.Trebuie precizat ca
de multe ori vizibilitatea conditiilor de piata in afara celor reglementate (OTC) pentru anumite categorii

de obligatiuni este mai dificil de realizat.

Trebuie mentionat ca, in anumite situatii, de exemplu pe piete si instrumente mai putin lichide, nu este
posibil si nici de dorit s& se obtina cotatii de la mai multe contraparti. Acesta ar putea avea un impact

negativ asupra pietei.
Tn anumite situatii, exista doar o singuré contraparte si astfel obtinerea mai multor cotatii este imposibila.
5.3.3. Ordine de tranzactionare pentru depozite

Constituirea depozitelor si gestiunea lichiditatilor pentru Fondurile Administrate se pot realiza doar cu

bancile aflate pe lista de banci acceptate si in limitele de expunere aprobate. Abordarea este uneori
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similara cu cea descrisa pentru tranzactionarea obligatiunilor. Astfel, avand in vedere volumele
implicate, de multe ori S.A.l. va contacta o singurd banca in vederea constituirii unui depozit. In
alegerea unei anumite contrapartide se va avea in vedere: nivelul ratelor de dobanda oferite relativ la

ratele de dobanda practicate in piata, expunerea curenta, riscul de credit, constrangerile operationale.

5.3.4. Ordine de tranzactioare pentru instrumente de tip repo/rev-repo, sell-buy

back, buy-sell back

Pentru operatiunile de acest fel se are in vedere respectarea limitelor legale, obtinerea de randamente
cat mai atractive, asigurarea lichiditatilor si securitatea plasamentelor efectuate. In alegerea
contrapartidei se vor avea in vedere: nivelul cotatiilor oferite, disponibilitatea pentru un anumit
instrument, eventualele constrangeri operationale sau de tranzactionare. Si alti factori pot fi luafi in

considerare, cu acordul specific al Managerului de investitii.
5.3.5. Ordine de tranzactioare pentru instrumente financiare derivate

In alegerea contrapartidei pentru instrumentele financiare derivate (contracte futures, contracte forward,
optiuni, etc.) se vor avea in vedere criteriile prevazute de prezenta politica. Si alfi factori pot fi luati in
considerare, cu acordul specific al Directorului de Investitii. Tranzactionarea este permisa doar cu
contrapartidele aflate pe lista celor acceptate. Pentru tranzactiile efectuate in afara pietelor
reglementate, Directia Investitii va verifica, inainte efectuarii tranzactiei, consistenta dintre pretul de

tranzactionare si cotatiile de piata.
5.4. Administrarea ordinelor

S.A.l. mentine o evidenta a ordinelor transmise intermediarilor, astfel incat sa se asigure reconstituirea

detaliilor ordinului. Acesta va contine cel putin urmatoarele elemente:
e numele sau identificatorul fondului, si al persoanei care actioneaza in contul fondului;
e detaliile necesare pentru identificarea instrumentului in cauza;
e cantitatea, tipul ordinului, pretul;

e data si ora exactd a transmiterii ordinului si numele sau un identificator al persoanei

(Contrapartii sau Intermediarului) careia i-a fost transmis ordinul si/sau executat tranzactia ;
e numele persoanei care transmite ordinul;

e motivele revocarii unui ordin, daca este cazul.

Inregistrarile si evidentele S.A.l. sunt pastrate intr-un mod accesibil, pentru a permite A.S.F. verificari

ulterioare, si intr-o forma si de o maniera in care sa asigure respectarea urmatoarelor conditii:
a) accesul rapid si reconstituirea fiecarei etape a procesérii fiecarei tranzactii;

b) trebuie s& se poaté constata usor orice corectii sau alte modificari, precum si continutul inregistrérilor

nainte de corectiile si modificarile respective;

c) nu trebuie sa fie posibil ca inregistrarile sa fie manipulate sau modificate in alt fel.
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5.5. Dispozitii finale

S.A.l. se asigura ca instrumentele financiare sau sumele de bani primite in urma executarii ordinelor

sunt transferate imediat si corect in contul Fondurilor Administrate. In acest scop, toate tranzactiile cu

instrumente financiare admise la tranzactionare sunt efectuate prin custode.

S.A.l. are obligatia de a pastra pentru o perioada de cel putin 5 ani toate evidentele si inregistrarile

referitoare la ordinele plasate si sa le puna la dispozitia A.S.F. |la solicitarea acesteia.

Prezenta politica va fi revizuita anual sau ori de cate ori apare o modificare importanta.

Prezenta politica va fi pusa la dispozitia detinatorilor de unitati de fond la solicitarea acestora si pe site-

ul S.A.l.: www.brdam.ro.
6. ANEXE
6.1. Anexa 1 - Lista locurilor de tranzactionare / piete de tranzactionare
Nr. Nume
1. Bursa de Valori Bucuresti
2. | Warsaw Stock Exchange
3. | Budapest Stock Exchange
4. | Prague Stock Exchange
5. | Vienna Stock Exchange
6. | Bloomberg
7. | Over The Counter (OTC)
8. | Alte burse europene
9. | London Stock Exchange
10. | New York Stock Exchange
11. | Toronto Stock Exchange
12. | Tokyo Stock Exchange
13. | Alte burse din SUA si Marea Britanie conform prospectului de
emisiune
Semnat,
Mihai PURCAREA Mihaela UNGUREANU Cristina Buzea
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