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STRATEGIA VYKONAVANIA POKYNOV
Stratégia vykonavania pokynov

Clanok 1
Udel stratégie

V stlade so Smernicou Eurdpskeho parlamentu a rady 2014/65/EU (MiFID II) musia
investicné spolocnosti prijat’ vSetky dostato¢né opatrenia, pomocou ktorych by pri
vykonavani pokynov dosiahli ¢o najleps§i mozny vysledok pre svojich klientov. Tieto
opatrenia musia byt’ v sulade s ustanovenim § 73p zakona ¢. 566/2001 Z. z. o cennych
papieroch a investicnych sluzbach a o zmene a doplneni niektorych zdkonov v zneni
neskorsich predpisov (,,Zakon o CP*) a Delegovaného nariadenia Komisie (EU) 2017/565
zdokumentované v Stratégii vykondvania pokynov. Stratégia vykondvania pokynov plati pre
klientov, ktori sa podl'a MiFID II zarad'uji medzi neprofesiondlnych a profesionalnych
klientov a pre finan¢né nastroje spadajuce do rozsahu tejto smernice. V pripade, Ze klient
neposkytne konkrétnu inStrukciu, CAPITAL MARKETS, o.c.p., a.s.(d’alej len ,,Obchodnik®)

sa pokusi vykonat’ pokyny v stlade s touto stratégiou.

Clanok 2

Pristup k najlepSiemu sposobu vykonavania pokynov (tzv. best execution)

Kritéria vykonania pokynu
Vykonavanie pokynov je ovplyvnené niekol’kymi kritériami:

a) cena,

b) naklady vykonania pokynu,

c¢) rychlost’ vykonania pokynu,

d) pravdepodobnost’ vykonania a vyrovnania pokynu,
e) rozsahom pokynu,

a to spolo¢ne s inymi okolnost’ami ovplyviujucimi vysledok vykonania pokynu s
prihliadnutim na zdujmy klienta, ktoré su Obchodnikovi zname.
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Obchodnik ako prioritné kritérium pouziva cenu financného nastroja spolo¢ne
s nakladmi spojenymi s vykonanim pokynov vratane poplatkov pre miesta vykonu,
poplatkov za zictovanie a vyrovnanie a akychkol'vek poplatkov hradenych tretim
osobam zapojenych do vykonania pokynu.

V pripadoch, ked” Obchodnik vykonava pokyn klienta vo vztahu k finan¢nym
nastrojom obchodovanym vyhradne na OTC trhoch, ako prioritné kritérium pouzije
pravdepodobnost’ vykonania a vysporiadania tohto pokynu. V takomto pripade
Obchodnik po prijati pokynu tykajiceho sa finanénych nastrojov obchodovanych na
OTC trhoch a ziskani sthlasu klienta s vykonanim tohto pokynu na OTC trhoch
zabezpeci bezodkladné vykonanie pokynu klienta na zdklade kritéria pravdepodobnosti
vykonania a vysporiadania pokynu. Pri realizacii pokynov na OTC Obchodnik kontroluje
korektnost’ ceny navrhovanej klientovi podl'a zhromazdenych dat pouzitych pre odhad ceny
tohto produktu v porovnani s podobnymi produktmi, ak je to mozné.

Obchodnik neprijima Ziadnu odmenu, zI'avu a ani nepetiaznii vyhodu za smerovanie
pokynov Klientov na konkrétne miesto vykonu, ak by mala byt’ v rozpore so Zakonom
o CP. Obchodnik informuje klientov o mieste vykonania pokynu, pricom pravidelné

informacie obsahuju udaje o cene a ndkladoch vykonania pokynu.

Faktory ovplyviiujuce Kkritéria vykonavania pokynu

Obchodnik sa pri vykonavani pokynu klienta snazi ziskat najlepsi mozny vysledok pri

zohl'adneni kriterii tejto stratégie, pricom najlepsi mozny vysledok pre klienta sa ur¢i na

zaklade zvazenia tychto faktorov:

a) vlastnosti klienta, vratane zaradenia klienta medzi neprofesionalnych alebo

profesionalnych klientov,
b) vlastnosti pokynu klienta,
¢) vlastnosti finanénych nastrojov, ktoré su predmetom pokynu,

d) vlastnosti miest vykonu, kam mozno tento pokyn zaslat’.

Ak Obchodnik vykonava pokyn na ti€et klienta najlepsi vysledok sa ur¢i na zaklade zvazenia

vSetkych podmienok, ktoré¢ vychadzaju z ceny finanéného nastroja a vsetkych nakladov

stivisiacich s vykonom pokynu.
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Obchodnik je opravneny na zaklade vlastného tsudku v pripade Klienta, jeho pokynov,
finan¢nych néstrojov alebo miest vykonu, prisudit’ vyssiu prioritu inym kritéridm ako je cena

a naklady za u¢elom dosiahnutia najlepSiecho mozného vysledku vykonania pokynu.

Ak nastant okolnosti, za ktorych st pri vykone pokynov pre neprofesionalnych alebo
profesionalnych klientov dolezité iné faktory (napr. pokyny, ktoré prekracuji Standardnt
velkost’ trhu a pokyn na nelikvidné nastroje), je Obchodnik opravneny na zéklade vlastného
uvazenia vykonat’ pokyny podla inych faktorov, ktoré podla Obchodnika budu viest' k
zabezpeCeniu najlepSich zdujmov klienta. Obchodnik nenesie zodpovednost za
nezrealizovanie pokynu klienta alebo za nevykonanie maximalneho usilia na zabezpecenie
povinnosti vyplyvajlcich z tejto Stratégie v pripade, ak k realizacii alebo vysporiadaniu

neddjde z dovodu porusenia povinnosti klienta.

V sulade s touto Stratégiou sa na posudenie najlepSicho mozného vysledku nebude
povazovat’ porovnavanie vysledkov, ktoré sa dosiahli na zaklade aplikacie tejto Stratégie s
vysledkami, ktoré by mohli byt dosiahnuté pre klienta inou finan¢nou institiiciou na zaklade
aplikacie stratégie vykonavania pokynov tejto spolo¢nosti alebo na zaklade inej Struktury

poplatkov a provizii.
Miesta vykonu

Zoznam Miest vykonu, ktoré Obchodnik vyuziva pre jednotlivé finan¢né nastroje je uvedeny
na internetovej adrese www.capitalmarkets.sk/mifid. Zoznam miest vykonu nie je
vycerpavajuci ale zahriluje miesta vykonu, na ktoré Obchodnik kladie déraz pri vykonavani
pokynov klientov v zmysle tejto Stratégie. Obchodnik si sucasne vyhradzuje prévo, v
pripadoch, kedy to uzna za vhodné v suvislosti s vykonavanim Stratégie, pridavat’ alebo
odoberat’ konkrétne miesta vykonu. Zoznam miest vykonu pre jednotlivé finan¢né nastroje
bude Obchodnikom pravidelne prehodnocovany a aktualizovany za ucelom identifikacie
tych miest vykonu, ktoré umoznia Obchodnikovi trvale ziskavat’ najlepsi mozny vysledok
vykonavania pokynov. Ak miesto vykonu pokynu neur¢i Klient a miesta vykonu pokynu
maju  porovnatelne dobré podmienky, rozhodujucim faktorom st rychlost a
pravdepodobnost’ vykonania pokynu. Pri urCovani miest vykonu Obchodnik zohladiuje aj
rozne kvalitativne faktory. Obchodnik na ziadost’ klienta preukaze, ze Pokyn bol vykonany

v sulade so Stratégiou.
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Obchodnik bude aktualizovat’ zoznam miest vykonu na adrese www.capitalmarkets.sk/mifid

pricom Obchodnik nie je povinny informovat’ klientov o zmenéch uskuto¢nenych v zozname
Miest vykonu. Z tohto dovodu Obchodnik odporuca klientovi sledovat’ aktualny zoznam
miest vykonu, ktory bude priebezne aktualizovany. Obchodnik mo6ze za istych okolnosti
vyuzit’ miesta vykonu, ktoré nie st uvedené v zozname miest, napr. pri vykonavani pokynu
nezvycajného nastroja pre Obchodnika. Obchodnik bude pravidelne zhodnocovat’, ¢i miesta
vykonu uvedené v stratégii na vykondvanie pokynu zabezpecuji najlepsi mozny vysledok

pre klienta alebo ¢i nie je potrebné uskutoc¢nit’ zmeny vo vykonavacich mechanizmoch.
Vykonanie pokynu

Obchodnik vykona pokyn v stlade s touto stratégiou a to na zdklade jednej z nasledovnych

metod alebo ich kombinéciou.

a) Pokyn mozno vykonat priamo na vybranom regulovanom trhu,MTF alebo OTF. V
pripade, ze Obchodnik nie je priamym clenom prislusného trhu,MTF, OTF, moze
Obchodnik presunut’ pokyn na tretieho Gc¢astnika trhu, u ktorého uplatiiuje mechanizmy

na vybavenie pokynov na tomto regulovanom trhu,MTF alebo OTF.

b) Vykonanie pokynu mozno presunit’ na ind investiéni spolo¢nost’ alebo obchodnika,
pricom Obchodnik wur¢i konecné miesto vykonu a poskytne ndleziti inStrukciu inej
investi¢nej spolocnosti alebo obchodnikovi alebo zabezpe¢i ich tak, ze investicna
spolo¢nost’ alebo obchodnik mé platné mechanizmy, ktoré umoziuji Obchodnikovi

dodrziavanie vlastnej stratégie na vykonavanie pokynov.

¢) Pokyn zo zoznamu finan¢nych néstrojov mozno realizovat’ mimo regulovaného trhu,
MTF alebo OTF, v pripade, Zze samotny Obchodnik je miestom vykonu alebo
prostrednictvom systematického internalizatora alebo tvorcu trhu, alebo iného
poskytovatel’a likvidity. AvSak na vykonanie pokynu zo zoznamu finan¢nych nastrojov
mimo regulovaného trhu, MTF alebo OTF musi Obchodnik ziskat’ vopred stihlas klienta.
Takyto stihlas sa nevyzaduje pri vykone pokynov mimo regulovaného trhu, MTF alebo
OTF u tych, ktoré nie su uvedené v zozname finan¢nych nastrojov. V pripade, ze klient
zadal konkrétnu inStrukciu, zmluvné strany sa dohodli, Ze tieto principy alebo ich Cast’
nie je mozné uplatnit’.

Inak porovnatel'né pokyny klientov sa vykonaji podl'a Casu ich prijatia Obchodnikom.
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Konkrétna inStrukcia

V pripade, ze klient zad4 na vykonanie pokynu konkrétne inStrukcie, napr. uvedie miesto
vykonu, Obchodnik uskuto¢ni tento pokyn v stlade s konkrétnym pokynom a zohladni
vSetky prijaté dostatoéné opatrenia na dosiahnutie najlepSiecho mozného vykonu tohto

pokynu v zmysle tejto konkrétnej instrukcie.

V pripade konkrétnej instrukcie klienta, klient berie na vedomie, ze konkrétna instrukcia
klienta moze zabranit Obchodnikovi, aby prijala opatrenia, ktoré spolocnost’ navrhla a
zaviedla vo svojej stratégii za Ucelom dosiahnutia najlepSiecho mozného vysledku pri

vykonévani tych pokynov s ohl'adom na prvky obsiahnuté v tychto pokynoch.
Stratégia postupovania pokynov

Ak Obchodnik prijme pokyn klienta a postipi ho tretej osobe (napriklad inému obchodnikovi
s cennymi papiermi) na ucely jeho vykonania, nevzddva sa povinnosti zabezpecit' vSetky
potrebné opatrenia za u¢elom dosiahnutia najlepSieho mozného vysledku pre klienta. Pokyny
klientov postupuje Obchodnik len tretim osobam, ktoré maju stratégiu vykonavania pokynov
v sulade s ,best execution policy”. Tato stratégia umoziiuje Obchodnikovi dodrziavat
povinnosti podla zakona pri realizovani alebo postupovani pokynov tomuto subjektu na ich
vykonanie. Tretie osoby sl uvedené v dokumente Zoznam miest vykonu, ktory sa nachadza

na webovej stranke spolo¢nosti www.capitalmarkets.sk/mifid.

Druhy pokynov

a) Trhovy pokyn je pokyn, ktory je vykonany tak rychlo, ako je to mozné a za aktualnu
cenu.

b) Nakupny limitny pokyn bude vykonany len pri cene nizSej alebo rovnej limitnej cene
pokynu. Predajny limitny pokyn bude vykonany len pri cene vyssej alebo rovnej limitne;j
cene pokynu.

c) Predajny stop market pokyn bude vykonany za najlepSiu moznu cenu, ak cena klesne
pod, alebo dosiahne stop cenu. Naopak, pri nakupnom stop market pokyne, pokyn bude
vykonany za najlepSiu moznu cenu, ak cena dosiahne alebo stupne nad stop cenu.

d) Stop limtny pokyn je kombindciou stop pokynu a limitného pokynu. Ak predajny pokyn
klesne pod stop cenu, aktivuje sa limitny pokyn. V tom momente sa z neho stava limitny
pokyn, ktory sa nevykona za cenu vyssiu, ako je limitna cena. Ak ndkupny pokyn rastie
nad stop cenu, aktivuje sa a bude vykonany za nizSiu alebo rovnil cenu, ako limitna cena.
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e) Trailing stop pokyn, je pokyn pri ktorom sa stanovuje stop cena automaticky, podl'a ceny
na trhu. Pricom je potrebné nadefinovat’ odstup od ceny na trhu. Pri predajnom pokyne,
ak cena na trhu dosahuje nove high, stop cena je urCend nadefinovanym odstupom od
novej nizsej ceny. Ak by cena na trhu klesala, stop cena sa nemeni a pokyn sa vykona,
ked trhova cena klesne pod stop cenu. V pripade nakupu, ak cena klesa, klesa aj stop
cena. Nakup sa vykona ak trhova cena zacne rast’ a presiahne stop cenu. Nésledne sa na
trh dostava limitny, alebo trhovy pokyn podl'a parametrov pokynu.

Clanok 3

NajlepSi sposob vykonu podPa triedy finanénych nastrojov

Principy, ktoré st v tejto stratégii opisané, neobmedzuju Obchodnika v konani, iba ak by
zvazil, ze takého konanie by neviedlo k vykonaniu pokynu s cielom dosiahnutia najlepsieho
mozného vysledku pre klienta. Za takychto vynimocnych okolnosti sa Obchodnik pokusi

vykonat’ pokyny ¢o najvyhodnejsie za Standardnych okolnosti.

AKkcie

Obchodnik zohl'adfiuje, ¢i najlikvidnejsi trh poskytuje vo vSeobecnosti najlepSie mozné
podmienky v oblasti cien a ndkladov a preto bude vo vSeobecnosti umiestiiovat’ pokyny na

domadci trh financnych néstrojov.
Dlhopisy / nastroje pefiazného trhu

Obchodnik bude prenasat’ pokyny na dlhopisy a néstroje peniazného trhu na domaci trh za
podmienky, Ze pre tento nastroj je na danom mieste zabezpefena primerane vysoka likvidita.
V pripade, ze Obchodnik dospeje k zaveru, Ze ani jedno miesto vykonu nesplia interne
urcené kritéria na dostatocnu likviditu, pokyn sa zrealizuje mimo regulovaného trhu alebo

MTF alebo OTF.

Clanok 4

Monitoring a aktualizacia

Obchodnik bude sledovat’ efektivitu mechanizmov na vykonavanie pokynov a vlastnej
stratégie, aby sa tak zistili a v pripade potreby odstranili akékol'vek nedostatky. Napriklad
Obchodnik bude pravidelne hodnotit’, ¢i miesta vykonu uvedené v stratégii na vykonavanie

pokynov zabezpeCuji najlep$i mozny vysledok pre klienta alebo ¢i nie je potrebné
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uskuto¢nit’ zmeny vo vykonavacich mechanizmoch. Obchodnik oboznami klienta so
vSetkymi zdvaznymi zmenami tykajucich sa mechanizmov na vykonavanie pokynov alebo

stratégie.

Clinok 5
Vyjadrenie v§eobecného siithlasu klienta

Vyjadrenie sthlasu klienta sa vyzaduje v pripade, ak by Obchodnik nemohol presunut’
pokyny, avSak z Casu na Cas by internalizoval pokyny alebo uskuto¢nil pokyny mimo
regulovaného trhu alebo mnohostranného obchodného systému alebo organizovaného
obchodného systému. Predchddzajtci sthlas klienta sa vyzaduje aj vtedy, ak sa v niektorych
pripadoch nezverejnuju limitné pokyny v kotovanych akciach. V zmysle §73p Zakona o CP
je Obchodnik povinny poskytnut svojim Klientom informacie o Stratégii vykonavania
pokynov a sucasne je povinny pred poskytnutim investicnej sluzby ziskat’ predchadzajici

suhlas Klienta so Stratégiou vykonavania pokynov.

Clanok 6
Potvrdenie najlepSieho sposobu vykonavania pokynov

Klient je opravneny poziadat’ Obchodnika o potvrdenie, Ze jeho pokyny boli zrealizované v

sulade s touto stratégiou o najlepSom sposobe vykonavania pokynov.

Clanok 7

Zaverefné ustanovenia

Obchodnik raz ro¢ne vypracuje a zverejni:

a) suhrn informacii z piatich najlepSich miest vykonu z hl'adiska objemov obchodovania
na ro¢nej baze, kde sa vykonavali pokyny klientov v predchadzajicom roku a

b) udaje o dosiahnutej kvalite vykonavanych pokynov.

Obchodnik vsSetky informacie tykajuce sa Stratégie vykondvania pokynov zverejni
prostrednictvom svojich webovych stranok www.capitalmarkets.sk/mifid.
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7.3 Tato Stratégia vykonavania pokynov bola schvalend predstavenstvom Obchodnika dia 12.
februdra 2018.

Stratégia vykondvania pokynov bola zverejnend dia 27.februdra 2018.

CAPITAL MARKETS, o.c.p., a.s., Slavi¢ie udolie 106, 811 02 Bratislava, Tel.: +421 2 20706880
Spolognost’ je zapisana v Obchodnom registri Mestského sudu Bratislava 111, oddiel: Sa, vlozka islo: 4295/B, ICO: 36 853 054, DIC: 2022505419



