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PREMESSA

La Direttiva n. 2014/65 (“MiIFID 11"), aggiornando le disposizioni contenute nella Direttiva n.
2004/39 (“MIFID 1”), fornisce un quadro organico di regole finalizzato inter alia a garantire un
maggiore livello di protezione degli investitori, a rafforzare l'integrita e la trasparenza dei
mercati, a disciplinare l'esecuzione organizzata delle transazioni da parte delle sedi di
negoziazione.

In particolare, poi, la MiFID Il e |a relativa normativa di attuazione hanno introdotto nuovi principi
in materia di esecuzione e trasmissione degli ordini dei clienti.

Il principio della best execution obbliga le banche ad adottare tutte le misure ragionevoli e a
mettere in atto meccanismi efficaci per ottenere nella prestazione dei servizi di esecuzione di
ordini, ricezione e trasmissione degli ordini, e negoziazione in conto proprio, il miglior risultato
possibile per i clienti. Assumono rilievo, al riguardo, i fattori di best execution contemplati
dall'art. 27 della MiFID 1.

In particolare per ottenere il miglior risultato possibile per il cliente deve tenersi conto del prezzo
dello strumento e dei relativi costi (c.d. “corrispettivo totale” ai sensi dell’art 27, comma 1,
secondo capoverso della MIFID II), della rapidita e della probabilita di esecuzione e di
regolamento, delle dimensioni e della natura dell’'ordine o di qualsiasi altra considerazione
pertinente ai fini della sua esecuzione.

Inoltre, ai sensi dell'art. 64 del Regolamento Delegato UE n. 2017/565, per valutare I'importanza
relativa di tali fattori di esecuzione la Banca tiene conto dei seguenti criteri:

a) caratteristiche del cliente, compresa la sua classificazione come cliente al dettaglio o
professionale;

b) caratteristiche dell’'ordine del cliente, incluso quando l'ordine include operazioni di
finanziamento tramite titoli;

c) caratteristiche degli strumenti finanziari che sono oggetto dell’ordine;

d) caratteristiche delle sedi di esecuzione alle quali I'ordine puo essere diretto.

Tale disciplina e volta ad assicurare un’ampia protezione per i clienti al dettaglio e per i clienti
professionali; le controparti qualificate, in virtu della loro esperienza e conoscenza dei mercati
finanziari, sono escluse dall'ambito di applicazione del principio della best execution. Tuttavia,
le stesse controparti qualificate possono richiedere per sé stesse o per i propri clienti

I'applicazione delle regole della best execution.

Banca Popolare Etica (di seguito anche la “Banca”), nel rispetto del suo Statuto, in particolare
dell’art. 5, svolge il ruolo di intermediario trasmettitore per gli ordini ricevuti dalla clientela per i
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quali prevede I'accesso alle sedi di esecuzione mediante soggetti terzi in grado di garantire il
raggiungimento del miglior risultato possibile per il cliente.

La Banca, inoltre, svolge anche il servizio di negoziazione per conto proprio che consiste
nell'attivita di acquisto e di vendita di strumenti finanziari in contropartita diretta con la clientela.
Anche in tali ambiti, la Banca garantisce I'esecuzione degli ordini alle migliori condizioni per il
cliente in relazione agli strumenti finanziari piu sotto specificati.

Le misure interne adottate al fine di raggiungere il miglior risultato possibile per il cliente si
riassumono nella “Strategia di esecuzione e trasmissione degli ordini” adottata dalla Banca e
che individua per ciascuna categoria di strumento finanziario le sedi di esecuzione e i
negoziatori che permettono di ottenere in modo duraturo il miglior risultato possibile per
I'esecuzione degli ordini del cliente. Tali negoziatori sono selezionati dalla Banca in ragione
delle strategie di esecuzione adottate da questi ultimi.

La Banca si impegna, altresi, a riesaminare le misure e la strategia di esecuzione e trasmissione
con periodicita almeno annuale, ovvero al verificarsi di circostanze rilevanti tali da influire sulla
capacita di ottenere il miglior risultato possibile per I'esecuzione degli ordini. Qualsiasi modifica
rilevante alla strategia di esecuzione e trasmissione comportera un aggiornamento immediato
del presente documento di sintesi e una pronta comunicazione ai clienti a cura della Banca.
Tale comunicazione sara resa disponibile al cliente tramite avviso pubblicato sul sito internet o
tramite posta. In ogni caso le medesime informazioni saranno rese disponibili anche presso la
sede centrale, le filiali e gli uffici dei consulenti finanziari della Banca.

La Banca si impegna a dimostrare ai propri clienti, su richiesta degli stessi ed in qualsiasi
momento, che gli ordini sono stati trasmessi in conformita alla strategia di esecuzione e
trasmissione adottata.
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1. Elenco delle tipologie di strumenti finanziari per i
quali la Banca svolge il servizio di ricezione e
trasmissione di ordini:

e Titoli di stato italiani denominati in euro quotati sui mercati regolamentati

e Titoli di stato dell'area euro ricompresi nell’'universo investibile dei Fondi Sistema Etica di
Etica SGR, denominati in euro e quotati sui mercati regolamentati

e Obbligazioni di enti sovranazionali denominati in euro e quotati sui mercati regolamentati

Per tali tipologie di strumenti finanziari la Banca si avvale dei fattori di esecuzione con l'ordine
riportato e del broker di seqguito riepilogato:

Fattori di Esecuzione

- Prezzo dello strumento finanziario + Costi di | EQUITA SIM Spa
esecuzione e regolamento (corrispettivo
totale)

- Probabilita di esecuzione e regolamento

- Rapidita di esecuzione e regolamento.

Gerarchia dei fattori di best execution

Trattandosi di strumenti negoziati sui mercati regolamentati caratterizzati generalmente da alti
livelli di liquidita in termini di volumi di scambio, € stata attribuita, nel rispetto dei criteri
normativi, maggior importanza alla valutazione del “corrispettivo totale”. Come previsto dalla
normativa per i clienti al dettaglio, la Banca privilegia il corrispettivo totale quale preminente
fattore di best execution. Tale scelta assume rilevanza anche per i clienti professionali. A tal
proposito si precisa che la strategia di ricezione e trasmissione degli ordini € la medesima sia
per i clienti professionali, che per i clienti al dettaglio. Il corrispettivo totale & costituito dal
prezzo dello strumento finanziario e dai costi relativi all'esecuzione. | costi includono tutte le
spese sostenute dal cliente e direttamente collegate all'esecuzione dell’'ordine, comprese le
competenze della sede di esecuzione, le competenze per la compensazione nonché il
regolamento e qualsiasi altra competenza pagata a terzi in relazione all’esecuzione dell’ordine.

La Banca potrebbe, in via eccezionale, dare priorita ad altri fattori oltre a prezzo e costo, qualora
cio si renda necessario per tutelare gli interessi dei clienti. A tal proposito, gli altri fattori di
esecuzione riportati supra, tuttavia, dovrebbero essere considerati solo se rilevanti e sempre in
via di eccezione quanto meno per i clienti al dettaglio, in particolare qualora prezzi e costi siano
compresi in un intervallo ristretto. Si pensi, ad esempio, al caso in cui il fallimento imminente di
una controparte possa comportare la perdita totale dell'investimento del cliente o quando eventi
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improvvisi sul mercato richiedano una tempestiva esecuzione anche a scapito di un prezzo di
poco migliore.

Si evidenzia che, qualora siano presenti indicazioni del cliente in merito alle modalita di
esecuzione dell’'ordine non sara sempre garantita la migliore esecuzione possibile in riferimento
alle regole di best execution presenti in questo documento. Si precisa, inoltre, che nel caso di
istruzioni parziali ricevute dal cliente, la Banca esegue l'ordine secondo tali istruzioni ricevute,
applicando la propria strategia di esecuzione e trasmissione per la parte lasciata alla propria
discrezionalita.

Modalita di trasmissione degli ordini e scelta dell'intermediario
negoziatore

Nella trasmissione degli ordini, la Banca delega la scelta della sede di esecuzione finale ad un
intermediario negoziatore, che agisce in autonomia senza alcuna istruzione specifica da parte
della Banca.

L'intermediario negoziatore utilizzato & stato selezionato mediante I'utilizzo dei seguenti criteri:

- coerenza della strategia di esecuzione con l'ordine di importanza dei fattori definito dalla
Banca (v. infra);

- adozione da parte dell'intermediario negoziatore della c.d. “best execution” dinamica (v.
infra);

- competenza nella gestione ed esecuzione degli ordini su specifiche categorie strumenti
finanziari;

- competenza nella gestione ed esecuzione degli ordini su specifici mercati;

- elevata probabilita di esecuzione per particolari tipologie di ordine;

- solidita finanziaria del negoziatore.

Sulla base dei criteri su indicati, la Banca ha quindi individuato in Equita Sim s.p.a. un unico
intermediario negoziatore con riferimento agli strumenti finanziari sopra citati. Cio tenendo in
particolare conto che:

e |a gerarchia dei fattori di esecuzione adottata da Equita Sim S.p.a. coincide con quella
scelta dalla Banca per la propria strategia di trasmissione degli ordini;

e Equita Sim s.p.a., utilizzando la medesima gerarchia dei fattori di esecuzione della
Banca, adotta per i titoli di Stato e le obbligazioni, una strategia di esecuzione degli
ordini c.d. "dinamica”, mediante la quale il negoziatore compara nel continuo piu sedi di
esecuzione e, per ogni singolo ordine ricevuto, sceglie di volta in volta — anche mediante
l'ausilio di specifici algoritmi di calcolo - quella che consente di ottenere la c.d. “best
execution”.
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Rimane fermo che, nel caso in cui un cliente fornisca un’istruzione specifica, la Banca
trasmettera l'ordine all'intermediario negoziatore con istruzione specifica, anche se cio
potrebbe comportare una deroga alla strategia di trasmissione degli ordini della Banca.

Valutazione periodica del broker

La Banca riesamina periodicamente la scelta dell'affidamento dell'incarico di negoziatore a
Equita Sim s.p.a. analizzando la qualita dell’esecuzione ottenuta nonché per verificare che siano
stati ottenuti i migliori risultati per i clienti. In particolare, viene inter alia verificato nel continuo:

e il mantenimento della coerenza della strategia di esecuzione con l'ordine di importanza
dei fattori definito dalla Banca;

e il mantenimento da parte dell'intermediario negoziatore della “best execution” dinamica;

e la solidita finanziaria del negoziatore. A tale riguardo, la Banca provvede al monitoraggio
del merito creditizio del negoziatore e verifica trimestralmente la plausibilita dei prezzi di
esecuzione e delle commissioni applicate alla totalita delle operazioni effettuate dal
negoziatore;

e annualmente vengono inoltre ed piu in particolare esaminati: (i) prezzo; (i) commissioni
applicate; (iii) tempestivita di comunicazione degli eseguiti; (iv) capacita di accedere alle
varie sedi di esecuzione; (v) capacita di operare in condizioni di elevata volatilita dei
mercati; (vi) minimizzazione degli ineseguiti, tempestivita e qualita delle informazioni
relative all'esecuzione, qualita nel regolamento delle operazioni.

Al fine di potere svolgere le suddette attivita, viene verificato su base periodica che il
negoziatore fornisca i dovuti aggiornamenti alla Banca.
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2. Elenco delle tipologie di strumenti finanziari per i

quali la Banca svolge il servizio di esecuzione di
ordini e di negoziazione per conto proprio degli
ordini con la clientela:

e Operazioni di pronti contro termine non negoziati su mercati regolamentati;
e Obbligazioni non quotate emesse dalla Banca Popolare Etica

e Azioni non quotate emesse dalla Banca Popolare Etica

2.1. Pronti Contro Termine non negoziati su
mercati regolamentati

La sede di esecuzione su cui la Banca opera ed i fattori di esecuzione sulla base dei quali
vengono eseguiti gli ordini della clientela sono riepilogati nella tabella di seguito riportata.

Fattori di Esecuzione Sedi di Esecuzione

- Rapidita di esecuzione e regolamento Conto proprio. La Banca non & un
- Probabilita di esecuzione e regolamento internalizzatore sistematico relativamente a
- Prezzo dello strumento finanziario + Costi di tale tipologia di strumenti finanziari ed
esecuzione e regolamento (corrispettivo operazioni
totale)
- Natura dell'ordine
- Dimensione dell’'ordine

La presente gerarchia dei fattori di esecuzione & stata definita nel rispetto di quanto richiesto
dalla normativa, anche in deroga al principio che obbliga ad attribuire importanza preminente
per la clientela retail al corrispettivo totale, rendendosi cido necessario per fornire il miglior
risultato possibile per il cliente.

Attualmente la migliore sede di esecuzione per i pronti contro termine (di seguito PCT) &
rappresentata dal conto proprio in quanto non esistono mercati regolamentati che consentono
I'esecuzione degli ordini della clientela retail. L'unico mercato ad oggi esistente &, infatti, un
mercato all'ingrosso.

| medesimi prodotti finanziari in oggetto, inoltre, possono presentare un discreto grado di
personalizzazione in termini di sottostanti/scadenze scelte dal cliente che si traducono in una
maggiore difficolta nel garantire I'esecuzione sulla base di offerte disponibili su mercato.
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La sede di esecuzione in discorso, tuttavia, comporta per la Banca un maggior onere operativo
derivante dalla gestione dei rischi sulla proprieta, ma permette di ottenere vantaggi in termini di:

o rapidita, in quanto I'esecuzione non risulta essere vincolata alle tempistiche di altri
negoziatori;

o probabilita di esecuzione, in quanto I'operazione viene chiusa con la Banca stessa e non
e subordinata alla disponibilita di una controparte terza a concludere operazioni.

Tali vantaggi, come sopra-detto, sono maggiori per i clienti soprattutto per prodotti illiquidi e/o
per i quali non esistano mercati alternativi e laddove sia richiesto un elevato grado di
personalizzazione degli strumenti offerti.

La determinazione del prezzo di tali prodotti finanziari avviene, dunque, mediante I'ausilio di una
metodologia che tiene conto dei vigenti rendimenti del mercato monetario al fine di valutare la
competitivita delle condizioni di esecuzione in conto proprio offerte al cliente.

2.2. 0Obbligazioni non quotate emesse dalla Banca
Popolare Etica

Al fine di conseguire il miglior risultato possibile per il cliente, la Banca ha definito i fattori di
esecuzione e selezionato le sedi di esecuzione che, sulla base della gerarchia di fattori definita,
consentono di ottenere in modo duraturo quanto sopra e i fattori che influenzano la scelta di tali
sedi.

La sede di esecuzione su cui la Banca opera e i fattori di esecuzione sulla base dei quali
vengono eseguiti gli ordini della clientela sono riepilogati nella seguente tabella:

Fattori di Esecuzione Sedi di Esecuzione

~

Probabilita di esecuzione e regolamento Conto proprio. La Banca non & un
Rapidita di esecuzione e regolamento internalizzatore sistematico relativamente a
Prezzo dello strumento finanziario + Costi di tale tipologia di strumenti finanziari
esecuzione e regolamento (Total Consideration)

Natura dell’'ordine

Dimensione dell'ordine

La presente gerarchia dei fattori di esecuzione e stata definita nel rispetto di quanto richiesto
dalla normativa, anche in deroga al principio che obbliga ad attribuire importanza preminente
per la clientela retail al corrispettivo totale, rendendosi cid necessario per fornire il miglior
risultato possibile per il cliente.

Le caratteristiche dei titoli trattati (ad esempio, la marcata tipizzazione delle obbligazioni a
livello di Banca e la mancanza di mercati alternativi) e le tipologie di operazioni concluse
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portano ad individuare quale naturale, unica e migliore sede di esecuzione la Banca stessa, che
con l'attivita di negoziazione in conto proprio garantisce in modo duraturo il rispetto della
disciplina di best execution nei confronti dei propri clienti.

Banca Etica rappresenta infatti, come detto poc’anzi, I'unica sede di negoziazione disponibile.
La Banca, al fine di assicurare la liquidita delle proprie obbligazioni ai sensi della Comunicazione
Consob n. 9019104 del 2 marzo 2009, definisce, adotta e mette in atto regole interne
formalizzate che individuano procedure e modalita di negoziazione dei prodotti finanziari in
oggetto, definite in coerenza con quanto previsto dalle Linee Guida ABI-Assosim-Federcasse
validate dalla Consob in data 5 agosto 2009 e che sono sintetizzabili come segue:

Prodotti finanziari
oggetto delle regole
interne

Tutti i Prestiti obbligazionari emessi dalla Banca.

Clientela ammessa : " - .
o Clientela “al dettaglio” (retail)
alla negoziazione
Proposte di I . .
poste Raccolta presso tutte le filiali della Banca ovvero tramite consulenti
negoziazione della | .. o
. finanziari
clientela
Esecuzione Entro due giorni lavorativi dal momento dellinserimento nella
dell'ordine procedura.

Quantitativo
massimo di riacquisti
di prestiti di propria
emissione ordinari

La banca si riserva la facolta di effettuare operazioni di riacquisto delle
Obbligazioni nel corso della vita delle medesime. Tale facolta potra
essere esercitata dalla Banca entro il limite massimo del 10%
dell'importo nominale di ciascun prestito emesso.

Al raggiungimento del limite pari all’ 8% del valore nominale, 'Emittente
provvedera a dare comunicazione tramite avviso a disposizione del
pubblico presso la Sede Legale delllEmittente in via N. Tommaseo 7
Padova e presso tutte le sue filiali in formato cartaceo o elettronico e
contestualmente sul sito internet www.bancaetica.it.

Quantitativo
massimo di riacquisti
di prestiti di propria
emissione
subordinati

La banca si riserva la facolta di effettuare operazioni di riacquisto delle
Obbligazioni nel corso della vita delle medesime. Sono tuttavia fatte
salve le limitazioni e le autorizzazioni applicabili alle Obbligazioni Tier 2
per lattivita sul mercato secondario ai sensi delle normative
comunitarie e nazionali pro tempore vigenti. In particolare, € previsto
che l'autorita competente possa fornire un’autorizzazione preventiva
all'attivita di riacquisto delle Obbligazioni Tier 2 al fine di supporto agli
scambi, nei limiti di uno specifico importo predeterminato. In assenza
della citata autorizzazione al riacquisto, la Banca si troverebbe
nellimpossibilita di riacquistare liberamente le Obbligazioni ai fini di
liquidita

Giornate e orario di
funzionamento  del
sistema

L'ammissione alla negoziazione & consentita durante ['orario di
apertura degli sportelli della Banca.
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Durante l'orario di negoziazione, su richiesta del cliente, per ogni
prodotto finanziario:

- codice ISIN e descrizione titolo;

- condizioni di prezzo in vendita e in acquisto e le rispettive quantita;

- prezzo, quantita e ora dell’'ultimo contratto concluso.

Entro linizio della giornata successiva di negoziazione, per ogni
prodotto finanziario:

Trasparenza post | - codice ISIN e la descrizione dello strumento finanziario;

Trasparenza
pre-negoziazione

negoziazione - numero dei contratti conclusi;
- quantita complessivamente scambiate e il relativo controvalore;
- prezzo

Liquidazione e

Le operazioni effettuate vengono liquidate, con valuta il secondo giorno

regolamento dei . . .
g lavorativo dalla data di negoziazione

contratti

Pricing

| prezzi di negoziazione sono definiti attualizzando i flussi di cassa futuri ai tassi di riferimento,
sulla base di metodologie riconosciute e diffuse sui mercati finanziari.

In particolare, per le obbligazioni c.d. “plain vanilla”, a tasso fisso o variabile, il prezzo viene
calcolato, giornalmente, prendendo a riferimento la curva tassi c.d. risk-free di pari scadenza, a
cui viene applicato uno spread di emissione che contempla il merito creditizio dell’'emittente ed
una componente commerciale. Tale spread, rilevato al momento dell’emissione, viene
mantenuto costante lungo l'intera vita del prestito obbligazionario. La Banca non applica alcuno
spread denaro/lettera rispetto al fair value determinato come sopra né alcuna commissione. Si
rinvia per ulteriori dettagli alla “Politica di valutazione di Valutazione e Pricing-Regole Interne per
la Negoziazione/Emissione dei Prestiti Obbligazionari emessi da Banca Etica”, disponibile per la
consultazione sul sito internet www.bancaetica.it.

2.53. Azioni non quotate emesse dalla Banca
Popolare Etica

Fattori di Esecuzione Sedi di Esecuzione

BN

- Rapidita di esecuzione e regolamento Conto Proprio. La Banca non € un
- Probabilita di esecuzione e regolamento internalizzatore sistematico relativamente a
- Prezzo dello strumento finanziario + Costi di tale tipologia di strumenti finanziari.
esecuzione e regolamento (corrispettivo
totale)
- Natura dell'ordine
- Dimensione dell'ordine
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La presente gerarchia dei fattori di esecuzione & stata definita nel rispetto di quanto richiesto
dalla normativa, anche in deroga al principio che obbliga ad attribuire importanza preminente
per la clientela retail al corrispettivo totale, rendendosi cid0 necessario per fornire il miglior
risultato possibile per il cliente.

Gli ordini impartiti dal cliente per I'acquisto o la vendita di strumenti finanziari rappresentati da
azioni emesse dalla stessa Banca Popolare Etica vengono eseguiti dalla Banca quale
negoziatore per conto proprio in contropartita con il cliente e cioé al di fuori di un mercato
regolamentato o di un sistema multilaterale di negoziazione. La scelta della Banca di eseguire
gli ordini quale negoziatore per conto proprio € connesso alla capacita della Banca stessa di
assicurare una maggiore rapidita e probabilita di esecuzione degli ordini in quanto non sono
presenti altre sedi di esecuzione in grado di garantire analoghi livelli di liquidita.

La Banca negozia tali strumenti tramite I'utilizzo del Fondo Acquisto Azioni Proprie nei limiti di
quanto stabilito dall'art. 30, comma 2, del Testo Unico Bancario e della sua capienza al
momento della negoziazione. Il prezzo dell’azione corrisponde al suo valore nominale piu il
sovrapprezzo eventualmente deliberato dall'assemblea. L'acquisto e la rivendita delle azioni
sociali, con impegno del Fondo, sono stati regolamentati dal Consiglio di Amministrazione con
apposita delibera.

kkk

L'indicazione analitica della strategia della Banca ¢ riportata nella “Strategia di esecuzione e
trasmissione degli ordini di Banca Popolare Etica” che contiene anche il documento relativo
alla politica di esecuzione e trasmissione degli ordini adottate dall'intermediario negoziatore
Equita Sim s.p.a.. Il documento completo & disponibile per la consultazione sul sito della Banca
www.bancaetica.it e presso tutte le filiali e i consulenti finanziari della Banca.
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