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ANEXA 3


POLITICA DE EXECUTARE A ORDINELOR IN CADRUL S.S.I.F. BLUE ROCK FINANCIAL SERVICES S.A.  


I. Tranzacţiile cu instrumente financiare pe piaţa spot
S.S.I.F. Blue Rock Financial Services S.A.(BRFS), „Intermediarul sau Societatea”, este autorizată să execute ordinele clienţilor cu privire la instrumentele financiare menţionate la art. 2 alin. (1) pct. 17 din Legea nr. 24/2017, care se tranzacţionează pe pieţele reglementate, în afara pieţelor reglementate precum și în cadrul sistemelor multilaterale de tranzacţionare (SMT) sau sistemelor organizate de tranzactionare (SOT) din România şi din străinătate. 
Societatea execută ordinele clienţilor în cadrul Bursei de Valori Bucureşti,  la care are acces direct.  
Tranzacţiile pentru Clienţii care vor solicita să tranzacţioneze pe pieţe din străinătate, se efectuează prin intermediul unei firme de investiţii din străinătate, autorizată şi supravegheată de o autoritate de supraveghere a unei ţări membre a Uniunii Europene. In cazul unor derogari ale Comisiei Europene de recunoaștere a locurilor de tranzacționare din state nemembre ale UE (cum este cazul Elveției) ca fiind eligibile pentru respectarea obligației de tranzacționare a acțiunilor prevăzute în noua directivă privind piețele instrumentelor financiare și Regulamentul (MiFID II / MiFIR) BRFS poate incheia acorduri cu institutii de credit din aceste state.
Ordinele clienţilor pot fi executate pe pieţe reglementate sau în afara pieţelor reglementate, printr-un alt intermediar care execută ordinele clienţilor în nume propriu (pentru tranzacţiile pe pieţe din afara României),  în mod organizat şi regulat,  precum şi în cadrul unui sistem multilateral de tranzacţionare,  în cadrul unui sistem organizat de tranzacţionare sau o combinare a acestora.
În situaţia în care un instrument financiar este tranzacţionat pe mai multe pieţe reglementate, sau pe o piaţă reglementată şi pe un SMT/SOT, sau în afara unei pieţe reglementate, S.S.I.F Blue Rock Financial Services S.A. va executa ordinul în locul care permite obţinerea celui mai bun rezultat pentru client, raportat atât la cantitatea tranzacţionată, respectiv lichiditatea pieţei, cât şi la costurile şi viteza de executare.
Politica de executare a ordinelor are în vedere cele 3 categorii de clienţi, respectiv clienţii retail, clienţii profesionali şi clienţii contrapărţi eligibile. 
Politica de executare a ordinelor clienţilor societăţii SSIF Blue Rock Financial Services S.A cu privire la instrumente financiare urmăreşte: 
a) obţinerea celor mai bune rezultate posibile pentru clienţii săi, luând în considerare, preţul, costurile, viteza şi probabilitatea executării şi decontării, volumul, natura tranzacţiei sau orice alte caracteristici relevante pentru executarea ordinului;
b) executarea promptă, corectă şi expeditivă a ordinelor clienţilor faţă de alte ordine ale clienţilor sau faţă de ordinele proprii ale societăţii;
c) executarea comparabilă a ordinelor clienţilor, depinzând de momentul recepţionarii lor de către societate;
d) respectarea eticii şi conduitei în relaţia cu clienţii;
e) informarea clientului asupra condiţiilor de piaţă şi asupra altor informaţii cu privire la emitent. 

Politica de executare a ordinelor poate fi diferită, depinzând de apartenenţa Clientului la una din categoriile menţionate anterior, astfel în cazul clienţilor de retail preţul şi celelalte costuri poate fi un factor determinant, în comparaţie cu un client profesional, în cazul căruia, importante sunt volumul şi natura tranzacţiei, lichiditatea la locul de tranzacţionare,   
Se exceptează de la prevederile de mai sus,  tranzacţiile executate în baza instrucţiunilor clare şi specifice ale clientului.
În situaţia în care clientul transmite o instrucţiune specifică, S.S.I.F. Blue Rock Financial Services S.A. are obligaţia executării ordinului conform acelei instrucţiuni.
Ordinele clienţilor au prioritate faţă de ordinele persoanelor relevante şi de ordinele pe cont propriu, în situaţia în care condiţiile pieţei permit executarea lor, în condiţii de timp şi preţ identice. S.S.I.F. Blue Rock Financial Services S.A. este responsabilă de modalitatea de executare a ordinelor în conformitate cu reglementările în vigoare. Refuzul de a executa un ordin şi motivarea acestuia se comunică imediat clientului.
[bookmark: _GoBack]În cazul existenţei unui conflict de interese, societatea are obligaţia să notifice fiecărui client în mod clar natura şi sursa conflictului de interese, înaintea prestării serviciilor de investiţii financiare în numele acestuia. Informarea clienţilor  cuprinde detalii suficiente, luând în considerare tipul clientului, pentru a permite acestuia să ia o decizie în cunoştinţă de cauză cu privire la serviciile de investiţii sau serviciile conexe faţă de care apare un conflict de interese. 
 
S.S.I.F. Blue Rock Financial Services S.A. poate presta servicii de investiţii financiare principale şi/sau conexe în numele unui client prin intermediul unei alte societăţi de servicii de investiţii financiare, chiar dacă este membru sau participant la piaţa pe care se tranzacţionează respectivele instrumente financiare, numai în situaţia în care, în acest mod, se realizează o tranzacţie mai avantajoasă pentru client şi/sau nu creşte nivelul comisioanelor şi al celorlalte cheltuieli suportate de client. Clientul va fi informat cu privire la această situaţie la data plasării ordinului, iar tranzacţia se execută numai după obţinerea acordului expres al acestuia. În aceste situaţii, se va urmări să nu crească nivelul comisioanelor şi a celorlalte cheltuieli suportate de client. SSIF care mijloceşte transmiterea instrucţiunilor clientului este responsabilă pentru caracterul complet şi acurateţea informaţiilor transmise.
În cazul unui ordin limită al unui client, cu privire la acţiuni admise la tranzacţionare pe o piaţă reglementată care nu poate fi executat imediat în condiţiile curente de piaţă existente, S.S.I.F. Blue Rock Financial Services S.A. trebuie, cu excepţia cazului în care clientul stabileşte altfel în mod expres, să ia măsurile necesare pentru a facilita executarea cât mai curând posibil a acelui ordin, făcând public respectivul ordin limită într-o manieră care să fie uşor accesibilă celorlalţi participanţi la piaţă folosind sistemul pieţei reglementate, sistemul alternativ de tranzacţionare sau orice alt sistem supravegheat, cu asigurarea publicităţii, accesibilităţii şi executării cât mai rapide a ordinului.

Pentru a dobândi autoritate discreţionară asupra portofoliului de instrumente financiare al unui client S.S.I.F. are obligaţia de a obţine acordul scris şi declaraţia acestuia cu privire la faptul că acesta înţelege asumarea riscului ce decurge din administrarea discreţionară a contului său.
În situaţia administrării unui cont discreţionar, contrapartea în tranzacţii nu poate fi contul propriu, contul persoanelor relevante sau un alt cont client al S.S.I.F. Blue Rock Financial Services S.A., decât dacă se asigură un preţ mai bun decât cel oferit de piaţă.
SSIF Blue Rock Financial Services S.A, prin agentul mandatat în contractul de administrare, are obligaţia de a completa ordine de vânzare/cumpărare în cazul în care efectuează tranzacţii în legătură cu conturile discreţionare ale clienţilor lor. Acestea vor fi aprobate de unul dintre conducători.

În situaţia executării ordinelor clienţilor SSIF Blue Rock Financial Services S.A trebuie: 
a) să se asigure, ca ordinele executate în numele clienţilor sunt înregistrate şi alocate prompt şi corect;
b) să execute ordinele clienţilor, care sunt comparabile, în mod succesiv şi prompt cu excepţia situaţiei în care caracteristicile ordinelor sau condiţiile predominante din piaţă fac acest lucru nerealizabil sau în situaţia în care interesele clienţilor o cer altfel;
c) să informeze clientul de retail, imediat ce a luat cunoştinţă, cu privire la orice situaţie importantă care ar putea afecta executarea promptă a ordinelor.
d) sa avertizeze clientul dacă consideră că instrumentul financiar nu este potrivit profilului investiţional, stabilit de societate pe baza informaţiilor furnizate de către acesta.

S.S.I.F. Blue Rock Financial Services S.A. poate să execute un ordin al clientului sau o tranzacţie în nume propriu împreună cu ordinul altui client, numai dacă sunt îndeplinite următoarele condiţii:
a) trebuie să fie puţin probabil că agregarea ordinelor şi tranzacţiilor să fie în dezavantajul oricăruia din clienţii ale căror ordine vor fi agregate;
b) fiecare client al cărui ordin urmează să fie agregat trebuie să fie informat că efectul agregării poate fi în dezavantajul său în ceea ce priveşte respectivul ordin;
c) trebuie să fie stabilită şi implementată efectiv o politică de alocare a ordinelor, prevăzând termeni suficient de precişi pentru alocarea corectă a ordinelor şi tranzacţiilor agregate, inclusiv modul în care volumul şi preţul ordinelor vor determina alocarea şi tratamentul executării parţiale.
Ordinele clienţilor pot fi executate total printr-o singură tranzacţie sau prin mai multe tranzacţii, sau parţial, depinzând de condiţiile concrete din piaţă la acel moment (cerere şi ofertă) precum şi de lichiditatea emitentului respectiv. Ordinul unui client poate fi executat la preţuri diferite în funcţie de tipul ordinului. Ordinele primite de la persoane relevante (staff) sau pentru contul propriu al societăţii nu vor fi introduse în sistem în cazul în care generează tranzacţii cross. În acest caz, se introduc în sistem la cel mai bun preţ din piaţă, iar în cazul în care nu se execută nici o tranzacţie într-un interval rezonabil de timp, se  poate efectua o tranzacţie cross. 
Societatea poate suspenda acceptarea ordinelor dacă accesul la sistemul de tranzacţionare este întrerupt. Clientul poate anula sau modifica un ordin cu condiţia ca acesta sa nu fi fost executat, pana la momentul modificării în sistemul de tranzacţionare.
În relaţia cu clienţii, agenţii care preiau ordinele de tranzacţionare, vor familiariza clienţii în legătură cu facilităţile şi termenii ordinelor, precum şi să informeze corect asupra preţului de referinţă al şedinţei curente, preţului curent, precum şi preţului maxim şi minim admise în cadrul şedinţelor de tranzacţionare.
În cazul executării unor tranzacţii pentru clienţi care deţin numerarul şi valorile mobiliare la o bancă custode se va aplica procedura specifică prevăzută în Codul  Bursei de Valori Bucureşti referitoare la efectuarea tranzacţiilor cu decontare prin agent/bancă custode. Regula generala constă în primirea confirmării de decontare a ordinului la momentul primirii lui şi nu primirea confirmării decontării tranzacţiei, după efectuarea tranzacţiei în sistem, pentru a nu induce un risc de nedecontare sau de decontare amânată în sistem. De asemenea, se va refuza spre executare un ordin care, în cazul în care s-ar refuza decontarea de către agentul/bancă custode şi s-ar ajunge la o tranzacţie buy-in specială sau impusă, ar conduce societatea în situaţia de a depăşi limita impusă de adecvarea capitalurilor/fondurile proprii.
Ordinul de tranzacţionare conţine informaţiile prevăzute de reglementările legale în vigoare. În cazul în care ordinul nu conţine toate informaţiile conţinute în formularul de ordin, agentul poate refuza acceptarea lui. Confirmarea tranzacţiei conţine informaţiile prevăzute de reglementările legale în vigoare. 

II. Tranzacţiile cu instrumente financiare derivate
Înaintea deschiderii unui cont în marjă vor fi luate în considerare aspecte precum: situaţia financiara curentă, aversiunea la risc, nivelul cunoştinţelor în domeniul financiar, experienţa anterioară pe piaţa de capital, obiectivele investiţionale ale clientului, alte circumstanţe relevante.
Societatea, prin agenţii săi de derivate, îşi rezervă dreptul de a nu accepta sau de a limita accesul unui client la unul sau mai multe dintre serviciile solicitate prin cererea de deschidere cont, în sensul în care consideră ca serviciul nu îi este potrivit sau nu are capacitatea financiară de a-si asuma obligaţii suplimentare.  
Daca societatea constată că,  clientul nu are cunoştinte în ceea ce priveste tranzacţionarea instrumentelor financiare derivate şi nu întelege riscurile ce derivă din tranzacţionarea IFD-urilor (riscuri prezentate în anexă la contractul de intermediere) agentul poate refuza deschiderea contului de marjă şi efectuarea tranzacţiilor cu instrumente finanicare derivate. 
Dacă se va considera că instrucţiunea/ordinul primită/primit de la un client în legătură cu tranzacţionarea unui instrument financiar derivat este nepotrivită, se va informa clientul asupra motivului pentru care o astfel de tranzacţie este nerecomandabilă. În cazul în care, după ce a fost informat, clientul doreşte să încheie tranzacţia, aceasta se va executa  în baza ordinului clientului semnat sau înregistrat pentru opozabilitate.
Instrucţiunile de cumpărare sau vânzare de instrumente financiare derivate (IFD) primite de la clienţi de către societate trebuie transmise imediat spre îndeplinire şi executate în conformitate cu principiul celei mai bune executii.
În situaţia recomandării unei tranzacţii, se vor aduce la cunoştinţa clientului toate informaţiile deţinute cu privire la instrumentele financiare ce fac obiectul investiţiei respective, precum şi faptul că performanţele anterioare nu reprezintă garanţii ale performanţelor viitoare. Societatea poate face recomandări legate de tranzacţionare clienţilor actuali sau potenţiali numai dacă dispune de analize financiare şi de alte documente accesibile publicului, cu privire la instrumentul financiar care face obiectul recomandării şi nu are voie să garanteze în nici un fel performanţele instrumentului financiar respectiv.
Societatea prin agentul său de derivate nu poate corecta tranzacţiile rezultate ca urmare a introducerii în mod eronat de către un client, a unuia sau mai multor ordine de vanzare sau cumparare IFD. În cazul efectuării unor tranzacţii eronate, societatea va executa în numele clientul o  tranzactie de sens contrar, avand acelaşi număr de contracte IFD. Eventualele pierderi precum şi comisioanele aferente tranzacţiilor efectuate în condiţiile menţionate  mai sus, vor fi suportate de către client. 
Este interzisă utilizarea oricăror mijloace şi scheme de tranzacţionare care conduc la manipularea preţului, creând o imagine denaturată asupra pieţei în ceea ce priveşte preţul şi volumul valorilor mobiliare, incluzând fără a se limita la:
a) plasarea de ordine fără intenţia reală de a încheia tranzacţii bursiere, ci numai cu scopul de a induce celorlalţi participanţi un anumit comportament în piaţă;
b) plasarea de ordine înainte de închiderea şedinţei de tranzacţionare care conduc la o variaţie semnificativă  a preţului de închidere faţă de trendul pieţei din respectiva şedinţă de tranzacţionare;
c) încheierea de tranzacţii care nu implică un transfer real de proprietate prin cumpărarea şi vânzarea de valori mobiliare simultan sau într-un interval de timp foarte scurt, pentru acelaşi cont;
d) încheierea de tranzacţii în vederea creării unei lichidităţi artificiale, cu scopul de a influenţa preţul şi volumul, precum şi participanţii la piaţă;
Distribuirea de titluri de participare se realizează pe baza valorii unitare a activului net comunicată de S.A.I. şi calculată în conformitate cu prevederile legale, la care se adaugă sau se scad, după tipul operaţiunii – subscriere/răscumpărare, comisioanele prevăzute de documentele organismelor de plasament colectiv.

Prevederile punctului III se aplică, numai în cazul serviciilor şi activităţi de investiţii şi/sau conexe pe pieţe externe.
  
III. Tranzacţiile cu instrumente financiare pe pieţe externe
Tranzacţiile pentru Clienţii care vor solicita să tranzacţioneze pe pieţe din străinătate, se efectuează prin intermediul unei firme de investiţii, autorizată şi supravegheată de o autoritate de supraveghere. Tranzacţiile se pot efectua atât pe o piaţa reglementata, SMT cât şi pe un SOT, sau în afara unei pieţe reglementate. Firma de investiţii poate să direcţioneze ordinul de tranzacţionare către o altă firmă de investiţii sau către un operator independent, un formator de piaţa, OTC sau un alt furnizor de lichiditate pentru  a fi executat în conformitate cu politica sa de executare a ordinelor clienţilor. Ordinele de tranzacţionare sunt transmise în numele S.S.I.F. Blue Rock Financial Services S.A. şi pe contul Clientului.
Clientul deschide un cont de investiţii la Intermediar, iar Intermediarul transmite ordinul de tranzacţionare pentru a fi executat pe piaţa relevantă, prin firma de investiţii prin care Intermediarul are acces la pieţele externe. Instrumentele financiare achiziţionate de pe pieţele externe sunt ţinute în custodie la firma de investiţii sau la un custode internaţional, într-un cont global pe numele Intermediarului, a custodelui, firmei de investiţii, după caz. 
Ordinele sunt gestionate manual de brokeri care, în anumite cazuri, pot avea posibilități limitate de executare completă și promptă a ordinelor (de exemplu, ar putea dura ceva timp pentru a direcționa un ordin către un loc de execuție, astfel încât execuția să fie întârziată).
De asemenea, nerespectarea integrală și / sau promptă a unui Ordin se poate datora Intermediarilor care ofera BRFS acces la pietele externe, sau din cauza locurilor de execuție. Selecția brokerilor ia în considerare viteza de execuție pentru a evita astfel de situații cât mai mult posibil.
Dacă contrapartea cu care se execută un ordin nu reușește să faca decontarea tranzactiei la timp BRFS va depune eforturi rezonabile pentru a rezolva problema cu contrapartida și a minimiza pierderile Clientului. BRFS poate lua măsuri fără să consulte în prealabil Clientul și să notifice Clientului evenimentul de nedecontare și rezoluția acestuia numai după efectuarea negocierilor, indiferent de perioada de timp care a trecut de la efectuarea tranzacției.
Aceste entităţi autorizate respectă aceleaşi cerinţe prevăzute în directiva MiFID II cu privire la executarea ordinelor, administrarea conflictelor de interese, clasificarea clienţilor, oportunitatea serviciului solicitat de client. Pieţele externe la care S.S.I.F. Blue Rock Financial Services S.A. va oferi acces, precum şi costurile (comisioane, tarife, taxe etc.) aferente vor fi prevăzute într-o anexa la contract.          
Ordinele Clienţilor cu privire la instrumente financiare vor fi preluate şi transmise spre executare sau executate, prin mijloace de acces de la distanţă de la sediul social către o firmă/firme de investiţii din state membre ale Uniunii Europene sau cu care Uniunea Europeana are incheiate acorduri speciale si cu care Intermediarul a încheiat un acord si alte aranjamente în vederea executării lor. 
Inainte de transmiterea instructiunilor catre intermediarii externi BRFS prin intermediul agentului responsabil se asigura de existenta instrumentelor financiare si a fondurilor banesti in vederea decontarii acestora.
Intermediarul va transmite BRFS o confirmare a tranzactiei urmand ca BRFS sa transmita la randul sau o confirmare a tranzactiilor catre clienti.
În caz de întrerupere a sistemului, de nereguli, defecțiuni sau condiții excepționale de pe piață, care depășesc controlul rezonabil al Blue Rock Financial Services S.A., BRFS poate executa sau transmite instructiuni sub rezerva altor considerente decât cele prevăzute în această Politică. În astfel de cazuri, BRFS se va strădui să notifice clienții în mod corespunzător și cu toate mijloacele posibile, să execute ordinele într-o manieră alternativă și în interesul Clientului, în cele mai bune condiții posibile pentru Clienți, având în vedere circumstanțele relevante.
Societatea transferă la sfârşitul fiecărei zile de decontare din contul/conturile în care se află fondurile băneşti aparţinând clienţilor în contul propriu si sumele aferente comisioanelor ce i se cuvin.
Distribuirea de titluri de participare se realizează pe baza valorii unitare a activului net comunicată de S.A.I. şi calculată în conformitate cu prevederile legale, la care se adaugă sau se scad, după tipul operaţiunii – subscriere/răscumpărare, comisioanele prevăzute de documentele fondurilor de investitii (Prospect, Informatii esentiale destinate investitorilor)
Societatea efectuează zilnic, în sistemul informatic de evidenţă, reconcilierea deţinerilor de fonduri şi instrumente financiare înregistrate în contul fiecărui client şi în contul propriu, prin verificarea concordanţei dintre obligaţiile şi deţinerile de fonduri şi/sau instrumente financiare înregistrate în conturile respective.
Ordinele clientilor sunt acceptate de agentii BRFS pe timpul programului de lucru (ora Romaniei), program care coincide cu orarul de tranzactionare al Bursei de Valori Bucuresti (http://www.bvb.ro/TradingAndStatistics/TradingSessionSchedule):  

 -De luni pana vineri intre orele 9:30 si 18:00
	
S.S.I.F. Blue Rock Financial Services S.A. va revizui cel puţin anual politica sa de executare a ordinelor şi ori de cate ori apare o modificare importantă ce afectează abilitatea societăţii de a încerca să obţină cel mai bun rezultat posibil pentru executarea ordinelor clienţilor săi. S.S.I.F. Blue Rock Financial Services S.A. va notifica clienţii cu privire la orice modificare a executării ordinelor sau a politicii sale de executare a ordinelor. 

Am luat la cunoştinţă Politica de executare a ordinelor S.S.I.F. Blue Rock Financial Services S.A. şi declar ca sunt de acord cu ea.
CLIENT						
___________________________				
(Nume şi prenume)  			

___________________________			
(Semnătură Client)										
Data _______________________



Str. Aurel Vlaicu, Nr.35 , Et. 4, Corp B Sector 2, 020091–Bucureşti, Romania
Tel: +4021 3000455, Fax :+4 021 3000479,
Nr. Registrul Comerţului J40/14241/2011, C.U.I. 9814029, Nr. Decizie A.S.F.: 1942/24.06.2003, PJR01SSIF/190057, 
Nr. operator ANSPDCP 21786, Capital social:14.122.654 lei,
www.bluerock.ro 
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