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ANNO 2017

In ottemperanza alle previsioni normative dettate dal Regolamento Intermediari in materia di Best
Execution, viene pubblicato il seguente schema che indica, per ciascuna classe di strumenti finanziari, le
prime cinque sedi di esecuzione, per volume di contrattazioni, in cui la Banca ha eseguito gli ordini dei
clienti con riferimento al periodo 1 gennaio - 31 dicembre 2017. Per ogni sede di esecuzione sono riportati
i volumi negoziati ed il numero di ordini eseguiti espressi in percentuale sul totale della classe
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Sussiste l'obbligo per le Banche di adottare meccanismi efficaci (c.d. misure di esecuzione) che
consentano ’adozione di tutte le misure ragionevoli dirette ad ottenere il miglior risultato possibile per i
loro clienti (cd. best execution) nell’esecuzione/trasmissione degli ordini.

La best execution si applica indistintamente a tutti gli strumenti finanziari, siano essi ammessi a
negoziazione su un Mercato Regolamentato o meno e a prescindere dalle sedi di esecuzione, che possono
essere i Mercati Regolamentati, i Sistemi Multilaterali di Negoziazione (MTF) ed i mercati non ufficiali
(ossia i mercati informali, come Bloomberg o la contropartita diretta con l'intermediario), con riferimento
ai servizi di investimento di negoziazione in conto proprio, esecuzione degli ordini e ricezione e
trasmissione degli ordini.

Per ciascuna tipologia di strumenti finanziari, il Banco ha quindi individuato la sede di esecuzione ovvero i
soggetti negoziatori ai quali trasmettere gli ordini (in ragione delle strategie di esecuzione adottate da
questi ultimi) impartiti dal cliente al fine di ottenere, in modo duraturo, il miglior risultato possibile
“atteso” (c.d. best execution) quando presta i servizi sopra menzionati

Le sedi di esecuzione o i negoziatori selezionati nella strategia sono quelli che il Banco ritiene consentano
di ottenere, in maniera duratura, la best execution per gli ordini dei clienti. Cio non significa che Il Banco
Azzoaglio assuma ’obbligo di conseguire sempre il miglior risultato “effettivo” per ciascun singolo ordine
trattato; piuttosto il Banco applica, ad ogni ordine, la sua strategia di esecuzione e trasmissione al fine di
ottenere il miglior risultato possibile “atteso” in conformita ai termini della strategia dichiarata.

| fattori di esecuzione presi in considerazione dal Banco nell’esecuzione di un ordine al fine di garantire la
best execution sono: corrispettivo totale (c.d. total consideration), prezzo, costi, velocita e probabilita di
esecuzione, velocita e probabilita di regolamento, natura e dimensione dell’ordine; ogni altro elemento
considerato rilevante ai fini dell’esecuzione dell’ordine.

In base all’importanza relativa loro attribuita, la Banca ha definito la seguente gerarchia di Fattori di
Esecuzione:

o corrispettivo totale (“total consideration”): costituito dal prezzo dello strumento finanziario e dai
costi relativi all’esecuzione. Questi ultimi includono tutte le spese sostenute dal cliente e
direttamente collegate all’esecuzione dell’ordine, comprese le competenze della sede di esecuzione,
gli oneri fiscali, i costi di regolamento e qualsiasi altra competenza pagata a terzi in relazione
all’esecuzione dell’ordine.

o probabilita di esecuzione e di regolamento dell’ordine: €& direttamente correlata alla struttura e
profondita della sede di esecuzione e regolamento (si considera il rischio connesso alle procedure di
liquidazione e regolamento delle operazioni ovvero alla possibilita del mancato puntuale rispetto delle
obbligazioni di consegna degli strumenti finanziari o dei corrispondenti flussi di pagamento)

o rapidita nell’esecuzione dell’ordine: tiene in considerazione il tempo medio intercorso tra la
ricezione dell’ordine e la sua esecuzione effettiva nella sede di esecuzione

o natura e dimensioni dell’ordine: potrebbe avere impatto su altri fattori quali il prezzo di
esecuzione, la rapidita e la probabilita di esecuzione

o altri fattori rilevanti ai fini della Best Execution.
| criteri di esecuzione presi in considerazione dal Banco sono:

o esigenze e caratteristiche del cliente, compresa la sua classificazione come cliente al dettaglio o
professionale;

o caratteristiche dell’ordine del cliente;
o caratteristiche degli strumenti finanziari oggetto dell’ordine;

o caratteristiche delle sedi di esecuzione alle quali l’ordine puo essere diretto.



In particolare:

o per i clienti al dettaglio e per quelli professionali: il corrispettivo totale, composto dal prezzo
dello strumento finanziario e costi connessi all’esecuzione (commissioni o spread e spese associate
all’esecuzione) riveste un’importanza relativa maggiore per ottenere il miglior risultato possibile. Nel
caso di clienti al dettaglio, fattori di esecuzione diversi dal corrispettivo totale possono ricevere
precedenza rispetto alla considerazione immediata del prezzo e del costo, soltanto a condizione che
essi siano strumentali a fornire il miglior risultato possibile in termini di corrispettivo totale.

Ad eccezione delle obbligazioni di propria emissione, per cui il Banco Azzoaglio provvede alla
negoziazione in conto proprio attraverso l’adozione di regole interne, il Banco ha scelto di adottare un
modello operativo che prevede, per il servizio di ricezione e trasmissione ordini, la trasmissione degli
stessi ad un unico negoziatore, individuato in ICCREA Banca S.p.A. che provvede poi alla relativa
negoziazione, al fine di ottemperare nel modo piu aderente e diretto possibile al criterio di best execution
esposto in premessa.

Tale scelta permette di sfruttare le sinergie esistenti tra il Banco ed ICCREA e consente al cliente di
ottenere vantaggi sia in termini di ”corrispettivo totale” (per effetto della migliore qualita di prezzi/costi
a fronte della concentrazione dei volumi), sia in termini di accesso a pil mercati per lo stesso strumento
finanziario.

Il mercato su cui viene negoziato l'ordine del cliente dipende dalla tipologia di strumento finanziario,
sulla base pertanto dei principi adottati da ICCREA nella propria politica di esecuzione, la cui versione
aggiornata € recepita dal Banco Azzoaglio nella propria “Policy sulla strategia di trasmissione ed
esecuzione degli ordini”.

Per gli strumenti di propria emissione, non negoziati sui mercati regolamentati, su un sistema
multilaterale di negoziazione e su un internalizzatore sistematico, il Banco svolge il ruolo di

internalizzatore non sistematico; i fattori di esecuzione sulla base dei quali vengono eseguiti gli ordini
della clientela sono di seguito elencati:

o prezzo strumento finanziario + costi di esecuzione e regolamento (total consideration) [*]
o rapidita di esecuzione

o probabilita di esecuzione

o probabilita di regolamento

o natura dell’ordine

o dimensione dell’ordine

[*] é tuttavia, fatta salva la possibilita di assegnare maggiore importanza ad altri fattori di esecuzione rispetto alla
somma di prezzo e costi, laddove questa maggiore importanza attribuita sia necessaria per fornire il miglior risultato
possibile per il cliente

Nel Report sopra pubblicato viene rappresentata l’attivita di negoziazione in contro proprio effettuata dal
Banco di Credito P. Azzoaglio S.p.A., il quale, nel 2017, non aveva accesso diretto a mercati regolamentati,
MTF o altre tipologie di “venue” di negoziazione previste dalla normativa, per cui l'unica sede di
negoziazione presente nel Report é il Banco Azzoaglio stesso.



