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Interact ive Brokers Order Routing and Payment for 
Order Flow Disclosure

1 . IB's Order Routing System: I B  d o e s  n o t  s e l l  i t s  o r d e r  f l o w  t o  a n o t h e r  b r o k e r  t o 
h a n d l e  a n d  r o u t e .  I n s t e a d ,  I B  h a s  b u i l t  a  r e a l - t i m e ,  h i g h - s p e e d  B e s t  E x e c u t i o n 
Orde r  Rou t i ng  Sys tem (Smar tRou t i ngSM) ,  wh i ch  i s  des igned  to  op t im i ze  execu t i on 
p r i c e ,  s p e e d  a n d  t o t a l  c o s t  o f  e x e c u t i o n  f o r  s t o c k s  a n d  o p t i o n s .  I B  c o n s t a n t l y 
changes  and  enhances  the  Smar tRou t ing  sys tem to  adap t  to  changes  in  marke ts ,  new 
e x c h a n g e s ,  n e w  t r a d i n g  r u l e s ,  e t c .  I B ' s  S m a r t R o u t i n g  s y s t e m  c o n t i n u a l l y  s c a n s 
c o m p e t i n g  m a r k e t  c e n t e r s  a n d  a u t o m a t i c a l l y  s e e k s  t o  r o u t e  o r d e r s  t o  t h e  b e s t 
m a r k e t ,  t a k i n g  i n t o  a c c o u n t  f a c t o r s  s u c h  a s  q u o t e  s i z e ,  q u o t e  p r i c e ,  e x c h a n g e  o r 
A T S  t r a n s a c t i o n  f e e s  o r  r e b a t e s  a n d  t h e  a v a i l a b i l i t y  o f  p r i c e  i m p r o v e m e n t 
( e x e c u t i o n  a t  a  b e t t e r  p r i c e  t h a n  t h e  N a t i o n a l  B e s t  B i d  o r  O f f e r  ( N B B O ) .  T h e  I B 
S m a r t R o u t i n g  s y s t e m  c o n t i n u a l l y  r e e v a l u a t e s  m a r k e t  c o n d i t i o n s  a n d  p r i c e s  f o r 
p e n d i n g  I B  c u s t o m e r  o r d e r s  a n d  d y n a m i c a l l y  r e - r o u t e s  o r d e r s  a s  n e c e s s a r y .

F o r  s o m e  p r o d u c t s ,  I B  c u s t o m e r s  m a y  d i r e c t l y  r o u t e  t h e i r  o r d e r s  t o  a  p a r t i c u l a r 
m a r k e t  o f  t h e i r  c h o i c e ,  a l t h o u g h  I B  r e c o m m e n d s  t h a t  o u r  c u s t o m e r s  u s e  t h e  I B 
Smar tRout ing sys tem.

I B  a l s o  o p e r a t e s  a n  A l t e r n a t i v e  T r a d i n g  S y s t e m  ( A T S )  i n  a c c o r d a n c e  w i t h  S E C 
R e g u l a t i o n  A T S ,  o n  w h i c h  i t  e x e c u t e s  I B  c u s t o m e r  t r a d e s  a g a i n s t  e a c h  o t h e r  o r 
a g a i n s t  o n e  o r  m o r e  p r o f e s s i o n a l  l i q u i d i t y  p r o v i d e r s  w h o  s e n d  o r d e r s  i n t o  t h e  I B 
A T S .  O r d e r  e x e c u t i o n s  o n  I B ' s  A T S  a r e  f a s t e r ,  e l i m i n a t e  e x c h a n g e  f e e s  a n d  m a y  o f f e r 
p r i c e  i m p r o v e m e n t  c o m p a r e d  t o  t h e  N B B O .  S t a t i s t i c a l  i n f o r m a t i o n  r e g a r d i n g  t h e 
q u a l i t y  o f  e x e c u t i o n s  f o r  o r d e r s  e f f e c t e d  t h r o u g h  I B ' s  A T S  ( e . g . ,  a v e r a g e  e x e c u t i o n 
s p e e d ,  p e r c e n t a g e  o f  o r d e r s  r e c e i v i n g  p r i c e  i m p r o v e m e n t ,  e t c . )  a r e  a v a i l a b l e  o n  t h e 
I B  w e b s i t e  a t  w w w . i n t e r a c t i v e b r o k e r s . c o m  o r  m a y  b e  d o w n l o a d e d  a t :  
h t tp : / /www. in te rac t i vebrokers .com/en /genera l /about / IBKR_ATS_605_Repor ts .php

2 . Compliance with Regulation NMS: F o r  U . S .  s t o c k s ,  I B ' s  S m a r t R o u t i n g  s y s t e m  i s 
d e s i g n e d  t o  c o m p l y  w i t h  R e g  N M S  a n d  w i t h  o u r  d u t y  a s  a  b r o k e r - d e a l e r  t o  p r o v i d e 
b e s t  e x e c u t i o n  f o r  c u s t o m e r  o r d e r s .  I B ' s  S m a r t R o u t i n g  s y s t e m  c o n n e c t s  t o  a n d 
r e c e i v e s  m a r k e t  d a t a  f e e d s  d i r e c t l y  f r o m  m o s t  o r  a l l  e x c h a n g e s  a n d  p u b l i c  m a r k e t 
c e n t e r s .  T h e  I B  S m a r t R o u t i n g  s y s t e m  a l s o  h a s  a c c e s s  t o  A T S ' s .  T h e r e f o r e  I B  c a n 
a t t e m p t  t o  r o u t e  a n  o r d e r  d i r e c t l y  t o  t h e  m o s t  f a v o r a b l e  o v e r a l l  m a r k e t ( s )  t a k i n g 
i n t o  a c c o u n t  r e l e v a n t  c o n d i t i o n s .  I f  a n  o r d e r  i s  n o t  e x e c u t e d  i m m e d i a t e l y ,  I B ' s 
s y s t e m  t h e n  m o n i t o r s  t h e  o p e n  o r d e r  a n d  i n  m o s t  c a s e s  w i l l  c a n c e l  a n d  r e r o u t e  i t  i f 
ma rke t  cond i t i ons  o r  p r i ces  change  and  ano the r  ma rke t  cen te r  becomes  more  f avo rab le 
f o r  t h e  o r d e r .  I f  a n  o r d e r  i s  t o o  l a r g e  t o  b e  e x e c u t e d  a t  t h e  b e s t  p r i c e  a t  a 
s i n g l e  e x c h a n g e  o r  m a r k e t  c e n t e r ,  I B ' s  S m a r t R o u t i n g  s y s t e m  g e n e r a l l y  w i l l  s p l i t  t h e 
o r d e r  a n d  s e n d  i t  t o  m u l t i p l e  d e s t i n a t i o n s  t o  a t t e m p t  t o  g e t  t h e  f a s t e s t  f i l l  a t 
t h e  m o s t  f a v o r a b l e  p r i c e .

http://www.interactivebrokers.com/en/general/about/IBKR_ATS_605_Reports.php
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3 . Intermarket  Sweep Orders for  U.S.  Nat ional  Market  System Stocks: B e c a u s e  I B ' s 
s y s t e m  m o n i t o r s  t h e  a v a i l a b l e  m a r k e t s  a n d  i s  d e s i g n e d  t o  s e n d  o r d e r s  t o  t h e  m a r k e t s 
p o s t i n g  t h e  b e s t  p r i c e ,  o r d e r s  r o u t e d  t o  e x c h a n g e s  b y  t h e  I B  S m a r t R o u t i n g  s y s t e m 
g e n e r a l l y  w i l l  b e  m a r k e d  a s  " I n t e r m a r k e t  S w e e p  O r d e r "  ( I S O ) ,  m e a n i n g  t h a t  a n 
e x c h a n g e  t h a t  r e c e i v e s  s u c h  a n  o r d e r  w i l l  b e  a b l e  t o  e x e c u t e  t h e  o r d e r  i n  r e l i a n c e 
t h a t  t h e  I B  s y s t e m  d i d  n o t  i d e n t i f y  a n y  b e t t e r  p r i c e s  f o r  t h e  o r d e r ,  o r  t h a t  o t h e r 
o r d e r s  s e n t  a t  o r  a r o u n d  t h e  s a m e  t i m e  b y  I B  h a v e  a l r e a d y  t a k e n  o u t  a n y  b e t t e r 
q u o t e s  o n  o t h e r  e x c h a n g e s  o r  m a r k e t  c e n t e r s .  I B  h a s  c e r t a i n  p r o c e s s e s  i n  p l a c e  t o 
m o n i t o r  i t s  c o n n e c t i o n s  t o  v a r i o u s  e x c h a n g e s  a n d  m a r k e t  c e n t e r s ,  t h e  q u a l i t y  o f  i t s 
m a r k e t  d a t a  f e e d s  a n d  t h e  q u a l i t y  o f  i t s  o r d e r  e x e c u t i o n s .  I f  a n  e x c h a n g e  s y s t e m  o r 
t h e  I B  s y s t e m  i s  e x p e r i e n c i n g  t e c h n i c a l  p r o b l e m s ,  o r  i f  I B  i s  n o t  c o n n e c t e d  t o  t h e 
m a r k e t  t h a t  i s  p o s t i n g  t h e  b e s t  p r i c e ,  I B  m a y  r o u t e  a n  o r d e r  t o  a n  e x c h a n g e  w i t h o u t 
m a r k i n g  t h e  o r d e r  a s  I S O .  T h i s  w i l l  a l l o w  t h e  r e c e i v i n g  m a r k e t  t o  r e - r o u t e  t h e 
o r d e r  t o  a  m a r k e t  o f f e r i n g  a  b e t t e r  p r i c e ,  i f  n e c e s s a r y .

4 . Orders Sent Near the Opening of  Trading: P l e a s e  n o t e  t h a t  m a r k e t s  c a n  b e  e s p e c i a l l y 
v o l a t i l e  n e a r  t h e  o p e n i n g  o f  a  t r a d i n g  s e s s i o n ,  w i t h  p r i c e s  a n d  a v a i l a b l e  v o l u m e 
o f t e n  c h a n g i n g  r a p i d l y  a n d  w i t h  d a t a  f e e d s  f r o m  v a r i o u s  m a r k e t s  p o t e n t i a l l y  b e i n g 
s l o w  o r  t e m p o r a r i l y  u n a v a i l a b l e .  I B  c a n n o t  g u a r a n t e e  t h a t  o r d e r s  s e n t  n e a r  t h e 
o p e n i n g  o f  t r a d i n g  n e c e s s a r i l y  w i l l  r e c e i v e  t h e  b e s t  p o s t e d  p r i c e .  Y o u  m a y  w a n t  t o 
c o n s i d e r  t h e  u s e  o f  l i m i t  o r d e r s  a t  t h e  o p e n ,  a l t h o u g h  m a r k e t  o r d e r s  s h o u l d  b e  u s e d 
i f  y o u  w a n t  a  h i g h e r  c e r t a i n t y  o f  g e t t i n g  a  f i l l .

5 . Order Conversion and Designation: I n t e r a c t i v e  B r o k e r s  m a y  c o n v e r t  c e r t a i n  o r d e r 
t y p e s  o r  a p p l y  c o n d i t i o n s  t o  c e r t a i n  I B  c u s t o m e r  o r d e r s  i n  o r d e r  t o  f a c i l i t a t e  a n 
e x e c u t i o n .  F o r  e x a m p l e ,  I B  m a y  s i m u l a t e  c e r t a i n  o r d e r  t y p e s  u s i n g  o r d e r 
des igna t i ons .  S imu la ted  o rde r  t ypes  may  be  used  i n  cases  whe re  an  exchange  does  no t 
o f f e r  a n  o r d e r  t y p e  o r  i n  c a s e s  w h e r e  I B  h a s  d e c i d e d  n o t  t o  o f f e r  a  c e r t a i n  o r d e r 
t y p e  o f f e r e d  " n a t i v e l y "  b y  a n  e x c h a n g e .  I n  a d d i t i o n ,  o r d e r s  m a y  b e  s e n t  I m m e d i a t e 
o r  C a n c e l ,  F i l l - O r - K i l l ,  A l l - O r - N o n e ,  e t c .  i n  o r d e r  t o  f a c i l i t a t e  a n  i m m e d i a t e 
a u t o m a t i c  e x e c u t i o n ,  c o n s i s t e n t  w i t h  t h e  o b j e c t i v e s  o f  t h e  c u s t o m e r  o r d e r .  T o 
p r o t e c t  c u s t o m e r  o r d e r s  f r o m  s i g n i f i c a n t  a n d  r a p i d l y  c h a n g i n g  p r i c e s ,  I B  m a y 
s i m u l a t e  m a r k e t  o r d e r s  o n  e x c h a n g e s  b y  e s t a b l i s h i n g  a n  e x e c u t i o n  c a p  a t  a 
p e r c e n t a g e  b e y o n d  t h e  i n s i d e  b i d / a s k .  W h i l e  t h i s  c a p  i s  s e t  a t  a  l e v e l  i n t e n d e d  t o 
b a l a n c e  t h e  o b j e c t i v e s  o f  e x e c u t i o n  c e r t a i n t y  a n d  m i n i m i z e d  p r i c e  r i s k ,  t h e r e 
e x i s t s  a  r e m o t e  p o s s i b i l i t y  t h a t  a n  e x e c u t i o n  w i l l  b e  d e l a y e d  o r  m a y  n o t  t a k e 
p l a c e .  I n  a d d i t i o n ,  I B  i s  r e q u i r e d  b y  e x c h a n g e s  a n d  r e g u l a t o r s  t o  m a i n t a i n 
" f i l t e r s "  i n  i t s  s y s t e m s  t h a t  p r e v e n t  e x e c u t i o n s  a t  p r i c e s  t h a t  m i g h t  b e  d e e m e d  t o 
b e  d i s r u p t i v e  t o  a n  o r d e r l y  m a r k e t  ( o r  e x c h a n g e s  m a y  h a v e  s u c h  f i l t e r s  i n  t h e i r 
s y s t e m s ) .  T h e s e  f i l t e r s  m a y  c a u s e  a n  o t h e r w i s e  m a r k e t a b l e  o r d e r  n o t  t o  b e  e x e c u t e d 
o r  t o  b e  d e l a y e d  i n  e x e c u t i o n ,  e v e n  i f  t h e  c u s t o m e r  m i g h t  w a n t  t h e  o r d e r  t o  b e 
e x e c u t e d  a t  a  c e r t a i n  p r i c e  i m m e d i a t e l y .  I n  a c c o r d a n c e  w i t h  o u r  r e g u l a t o r y 
o b l i g a t i o n s  a s  a  b r o k e r ,  I B  m a y  a l s o  c a p  t h e  s i z e  o f  y o u r  o r d e r  t o  a  q u a n t i t y  i n 
l i n e  w i t h  t h e  n o r m a l  v o l u m e  i n  t h e  p r o d u c t .

6 . Important  Character ist ics and Risks of  Using Stop Orders: A  S t o p  O r d e r  -  i . e . ,  a 
S t o p  ( M a r k e t )  O r d e r  -  i s  a n  i n s t r u c t i o n  t o  b u y  o r  s e l l  a t  t h e  m a r k e t  p r i c e  o n c e 
y o u r  t r i g g e r  ( " s t o p " )  p r i c e  i s  r e a c h e d .  P l e a s e  n o t e  t h a t  a  S t o p  O r d e r  i s  n o t 
g u a r a n t e e d  a  s p e c i f i c  e x e c u t i o n  p r i c e  a n d  m a y  e x e c u t e  s i g n i f i c a n t l y  a w a y  f r o m  i t s 
s t o p  p r i c e ,  e s p e c i a l l y  i n  v o l a t i l e  a n d / o r  i l l i q u i d  m a r k e t s .  S t o p  O r d e r s  m a y  b e 
t r i g g e r e d  b y  a  s h a r p  m o v e  i n  p r i c e  t h a t  m i g h t  b e  t e m p o r a r y .  I f  y o u r  S t o p  O r d e r  i s 
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t r i g g e r e d  u n d e r  t h e s e  c i r c u m s t a n c e s ,  y o u  m a y  b u y  o r  s e l l  a t  a n  u n d e s i r a b l e  p r i c e . 
S e l l  S t o p  O r d e r s  m a y  m a k e  p r i c e  d e c l i n e s  w o r s e  d u r i n g  t i m e s  o f  e x t r e m e  v o l a t i l i t y . 
I f  t r i g g e r e d  d u r i n g  a  s h a r p  p r i c e  d e c l i n e ,  a  S e l l  S t o p  O r d e r  a l s o  i s  m o r e  l i k e l y  t o 
r e s u l t  i n  a n  e x e c u t i o n  w e l l  b e l o w  t h e  s t o p  p r i c e .  P l a c i n g  a  l i m i t  p r i c e  o n  a  S t o p 
O r d e r  m a y  h e l p  m a n a g e  s o m e  o f  t h e s e  r i s k s .  A  S t o p  O r d e r  w i t h  a  l i m i t  p r i c e  -  a  S t o p 
( L i m i t )  O r d e r  -  b e c o m e s  a  l i m i t  o r d e r  w h e n  t h e  s t o c k  r e a c h e s  t h e  s t o p  p r i c e .  B y 
u s i n g  a  S t o p  ( L i m i t )  O r d e r  i n s t e a d  o f  a  r e g u l a r  S t o p  O r d e r ,  y o u  w i l l  r e c e i v e  m o r e 
c e r t a i n t y  r e g a r d i n g  t h e  e x e c u t i o n  p r i c e ,  b u t  t h e r e  i s  t h e  p o s s i b i l i t y  t h a t  y o u r 
o r d e r  w i l l  n o t  b e  e x e c u t e d  a t  a l l  i f  y o u r  l i m i t  p r i c e  i s  n o t  a v a i l a b l e  i n  t h e 
m a r k e t  w h e n  t h e  o r d e r  i s  t r i g g e r e d .

7 . Important  Character ist ics and Risks of  Using Market  Orders: P l e a s e  n o t e  t h a t  a 
M a r k e t  O r d e r  i s  a n  i n s t r u c t i o n  t o  e x e c u t e  y o u r  o r d e r  a t  a n y  p r i c e  a v a i l a b l e  i n  t h e 
m a r k e t .  A  M a r k e t  O r d e r  i s  n o t  g u a r a n t e e d  a  s p e c i f i c  e x e c u t i o n  p r i c e  a n d  m a y  e x e c u t e 
a t  a n  u n d e s i r a b l e  p r i c e .  I f  y o u  w o u l d  l i k e  g r e a t e r  c o n t r o l  o v e r  t h e  e x e c u t i o n 
p r i c e s  y o u  r e c e i v e ,  p l e a s e  s u b m i t  y o u r  o r d e r  u s i n g  a  L i m i t  O r d e r ,  w h i c h  i s  a n 
i n s t r u c t i o n  t o  e x e c u t e  y o u r  o r d e r  a t  o r  b e t t e r  t h a n  t h e  s p e c i f i e d  l i m i t  p r i c e .

8 . Payment  fo r  Orders ,  Dark  Poo ls ,  L iqu id i ty  Prov ider  and  Af f i l i a te  Re la t ionsh ips :
I n t e r a c t i v e  B r o k e r s  d o e s  n o t  s e l l  i t s  o r d e r  f l o w  t o  a n o t h e r  b r o k e r  t o  h a n d l e  a n d 
r o u t e .  T h r o u g h  i t s  S m a r t R o u t i n g  s y s t e m ,  I B  e v a l u a t e s  e a c h  i n d i v i d u a l  o r d e r  a n d 
d e t e r m i n e s  t h e  b e s t  e x e c u t i o n  v e n u e ( s ) ,  f r o m  t h e  p e r s p e c t i v e  o f  t h e  c u s t o m e r ,  w h e r e 
t h a t  o r d e r  m a y  b e  e x e c u t e d .

A . Dark Pool and ATS Executions for Stock and ETF Orders: I B  m a i n t a i n s  c o n n e c t i o n s 
t o  " d a r k  p o o l "  A T S ' s  ( i n c l u d i n g  t h e  I B  A T S )  t h a t  e x e c u t e  a  p o r t i o n  o f  I B 
c u s t o m e r  s t o c k  o r d e r s .  I B  c u s t o m e r s  b e n e f i t  f r o m  I B ' s  a c c e s s  t o  d a r k  p o o l s .  D a r k 
p o o l s  p r o v i d e  a  s o u r c e  o f  s u b s t a n t i a l  a d d i t i o n a l  l i q u i d i t y .  D a r k  p o o l s  c h a r g e  n o 
e x e c u t i o n  f e e s  o r  l o w e r  e x e c u t i o n  f e e s  t h a n  e x c h a n g e s .  D a r k  p o o l s  a l s o  p r o v i d e 
f a s t  e x e c u t i o n s  a n d  t h e  p o s s i b i l i t y  o f  e x e c u t i o n s  a t  p r i c e s  m o r e  f a v o r a b l e  t h a n 
t h e  p r e v a i l i n g  N B B O .

I B  r e c e i v e s  r e b a t e  p a y m e n t s  f o r  r o u t i n g  c e r t a i n  I B  c u s t o m e r  o r d e r s  t o  d a r k 
p o o l s .  I B  s h a r e s  t h e  b e n e f i t  w i t h  I B  c u s t o m e r s  a s  f o l l o w s :  A s  o f  A p r i l  2 0 1 6 ,  f o r 
cus tomers  us ing  the  F ixed  commiss ion  schedu le ,  cus tomers  pay  no  venue 
t r a n s a c t i o n  f e e  a n d  I B  r e d u c e s  t h e  I B  c o m m i s s i o n  t o  $ . 0 0 4  p e r  s h a r e  f r o m  $ . 0 0 5 
p e r  s h a r e  ( a  2 0 %  c o m m i s s i o n  s a v i n g s ) .  F o r  I B  c u s t o m e r s  u s i n g  t h e  T i e r e d 
commiss ion  schedu le ,  cus tomers  pay  no  venue  t ransac t i on  fee  and  IB  passes 
r o u g h l y  5 0 %  o f  t h e  a v e r a g e  r e b a t e s  r e c e i v e d  f r o m  a l l  d a r k  p o o l s / A T S ' s  a n d 
l i q u i d i t y  p r o v i d e r s  t o  c u s t o m e r s  w h o s e  o r d e r s  a r e  r o u t e d  t o  a n y  s u c h  v e n u e .

B . Liqu id i ty  Prov ider  Re la t ionsh ips  in  the  IB  ATS: I B  h a s  e n t e r e d  a r r a n g e m e n t s  w i t h 
c e r t a i n  i n s t i t u t i o n s  u n d e r  w h i c h  s u c h  i n s t i t u t i o n s  m a y  s e n d  o r d e r s  t o  t h e  I B  A T S 
a t  o r  n e a r  t h e  N B B O .  T h e s e  o r d e r s  a r e  h e l d  w i t h i n  t h e  I B  s y s t e m  a n d  a r e  n o t 
d i s p l a y e d  i n  t h e  n a t i o n a l  m a r k e t .  I f  a n  I B  c u s t o m e r  o r d e r  c o u l d  b e  i m m e d i a t e l y 
e x e c u t e d  a g a i n s t  s u c h  a n  o r d e r  h e l d  i n  t h e  I B  s y s t e m  ( a t  t h e  N B B O  o r  a t  a  b e t t e r 
p r i c e  t h a n  t h e  N B B O ) ,  t h e  o r d e r s  m a y  b e  c r o s s e d  a n d  t h e  e x e c u t i o n  r e p o r t e d  t o 
t h e  N a t i o n a l  M a r k e t  S y s t e m .  T h i s  a r r a n g e m e n t  p r o v i d e s  e x t r a  p o t e n t i a l  l i q u i d i t y 
( s i z e )  f o r  I B  c u s t o m e r  o r d e r s  a n d  l e a d s  t o  f a s t e r  e x e c u t i o n s  ( s i n c e  t h e  o r d e r s 
d o  n o t  h a v e  t o  b e  r o u t e d  o u t  t o  a n  e x c h a n g e ) ,  a s  w e l l  a s  p r o v i d i n g  t h e 
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p o s s i b i l i t y  o f  p r i c e  i m p r o v e m e n t  ( s i n c e  t h e  o r d e r s  m a y  b e  e x e c u t e d  a t  a  b e t t e r 
p r i c e  t h a n  a v a i l a b l e  o n  a n  e x c h a n g e ) .

IB  may  rece i ve  paymen t  i n  t he  f o rm  o f  commiss i ons  o r  commiss i on  equ i va l en t s  f r om 
t h e  l i q u i d i t y  p r o v i d e r s  f o r  t h e s e  e x e c u t i o n s  i n  t h e  I B  A T S .  I B  s h a r e s  t h e 
b e n e f i t  w i t h  I B  c u s t o m e r s  i n  t h e  s a m e  m a n n e r  a s  d e s c r i b e d  a b o v e  ( F i x e d 
commiss ion  schedu le  cus tomers  rece i ve  a  commiss ion  reduc t i on  t o  $ .004  pe r  sha re 
f r om $ .005  pe r  sha re  and  T ie red  commiss ion  schedu le  cus tomers  rece i ve  rough l y 
5 0 %  o f  a n y  a v e r a g e  p a y m e n t s  r e c e i v e d  f r o m  a l l  d a r k  p o o l s / A T S ' s  a n d  l i q u i d i t y 
p r o v i d e r s  t o  c u s t o m e r s  w h o s e  o r d e r s  a r e  r o u t e d  t o  t h e  I B  A T S ) .

C . Routing of Certain Non-Marketable Stock and ETF Orders: W h e n  I B  r e c e i v e s  a  n o n -
m a r k e t a b l e  c u s t o m e r  o r d e r ,  I B  m a y  r o u t e  s o m e  p o r t i o n  o f  t h e  o r d e r  f o r  d i s p l a y  o n 
a  p u b l i c  m a r k e t  a n d  m a y  r e t a i n  t h e  r e m a i n i n g  p o r t i o n  o f  t h e  o r d e r  o n  I B ' s  A T S , 
w h e r e  i t  m a y  b e  m a t c h e d  a g a i n s t  a  c o n d i t i o n a l  o r d e r  o f  a  l i q u i d i t y  p r o v i d e r  t h a t 
h a s  c o m m i t t e d  t o  t r a d e  a g a i n s t  t h e  r e m a i n i n g  p o r t i o n  o f  t h e  c u s t o m e r  o r d e r  i n 
t h e  e v e n t  t h a t  t h e  p o r t i o n  o f  t h e  c u s t o m e r  o r d e r  t h a t  w a s  r o u t e d  t o  a  p u b l i c 
m a r k e t  i s  e x e c u t e d .  W h e n  a  l i q u i d i t y  p r o v i d e r  h a s  b e e n  c o m m i t t e d  t o  t r a d e 
a g a i n s t  a  p o r t i o n  o f  a  c u s t o m e r  o r d e r  a s  d e s c r i b e d  a b o v e ,  s u c h  l i q u i d i t y 
p r o v i d e r  c a n n o t  c a n c e l  i t s  o r d e r  ( o r  t h e  p o r t i o n  o f  i t s  o r d e r  t h a t  h a s  b e e n 
c o m m i t t e d  t o  t r a d e  a g a i n s t  t h e  c u s t o m e r  o r d e r  i f  t h e  p u b l i c l y - d i s p l a y e d  p o r t i o n 
o f  t h e  c u s t o m e r  o r d e r  i s  e x e c u t e d ) .  I f  t h e  l i q u i d i t y  p r o v i d e r  a t t e m p t s  t o  c a n c e l 
s o m e  o r  a l l  o f  t h e  c o m m i t t e d  s i z e ,  i t  w i l l  r e c e i v e  a  m e s s a g e  r e j e c t i n g  t h e 
c a n c e l l a t i o n  ( i . e . ,  t h e  l i q u i d i t y  p r o v i d e r  w i l l  b e  t o l d  t h a t  t h e r e  i s  a n  I B 
c u s t o m e r  o r d e r  t h a t  t h e  l i q u i d i t y  p r o v i d e r  i s  c o m m i t t e d  t o  t r a d e  a g a i n s t ) .  T h e 
l i q u i d i t y  p r o v i d e r  i s  n o t  t o l d  t h e  s i z e  o r  p r i c e  o f  t h e  c u s t o m e r  o r d e r .  T h i s 
a r r a n g e m e n t  p r o v i d e s  p o t e n t i a l  a d d i t i o n a l  l i q u i d i t y  f o r  I B  c u s t o m e r  o r d e r s .  I n 
a d d i t i o n ,  I B  w i l l  s h a r e  w i t h  t h e  c u s t o m e r  a  p o r t i o n  o f  t h e  c o m m i s s i o n  o r 
c o m m i s s i o n  e q u i v a l e n t  I B  r e c e i v e s  f r o m  t h e  l i q u i d i t y  p r o v i d e r  f o r  t h e s e 
e x e c u t i o n s ,  r e d u c i n g  t h e  t o t a l  c o s t  o f  e x e c u t i o n  t o  t h e  c u s t o m e r .

D . Tiered Commission Structure: U n d e r  I B ' s  T i e r e d  c o m m i s s i o n  m o d e l ,  I B  p a s s e s  t o 
T i e r e d  c o m m i s s i o n  c u s t o m e r s  s o m e  o r  a l l  o f  c e r t a i n  r e b a t e  p a y m e n t s  I B  r e c e i v e s 
f o r  e x e c u t i n g  s t o c k  o r d e r s ,  a l t h o u g h  t h e  T i e r e d  c o m m i s s i o n  m o d e l  i s  n o t  i n t e n d e d 
t o  b e  a  d i r e c t  p a s s - t h r o u g h  o f  e x c h a n g e  a n d  t h i r d - p a r t y  f e e s  a n d  r e b a t e s .  F o r 
examp le ,  IB  may  rece ive  enhanced  reba te  payments  fo r  exceed ing  vo lume th resho lds 
o n  p a r t i c u l a r  m a r k e t s ,  b u t  t y p i c a l l y  w i l l  n o t  d i r e c t l y  p a s s  t h e s e  e n h a n c e m e n t s 
t o  c u s t o m e r s .  L i k e w i s e  I B  d o e s  n o t  p a s s  t o  c u s t o m e r s  a l l  o f  t h e  r e b a t e s  I B  m a y 
r e c e i v e  f o r  o r d e r s  e x e c u t e d  i n  d a r k  p o o l s ,  o r  o r d e r s  i n  p i n k  o r  O T C B B  s t o c k s .

E . Options: I n t e r a c t i v e  B r o k e r s  d o e s  n o t  s e l l  i t s  o p t i o n  o r d e r s  t o  a n o t h e r  b r o k e r 
t o  h a n d l e  a n d  r o u t e .  R a t h e r ,  I B  e m p l o y s  i t s  S m a r t R o u t i n g  s y s t e m  t o  t r y  t o 
a c h i e v e  t h e  b e s t  e x e c u t i o n  f o r  c u s t o m e r  o p t i o n  o r d e r s .  T h e  S m a r t R o u t i n g  s y s t e m 
a t t e m p t s  t o  a c h i e v e  a n  e x e c u t i o n  p r i c e  a t  N B B O  o r  b e t t e r  t h a n  t h e  N B B O  b y 
u t i l i z i n g  r e l a t i o n s h i p s  w i t h  a f f i l i a t e s  a n d  o t h e r  l i q u i d i t y  p r o v i d e r s ,  w h o  m a y 
p r o v i d e  p r i c e  i m p r o v e m e n t  t h r o u g h  t h e  v a r i o u s  a u c t i o n  a n d  p r i c e  i m p r o v e m e n t 
mechan i sms  o f f e red  unde r  U .S .  op t i on  exchange  ru l es .

I n t e r a c t i v e  B r o k e r s '  a f f i l i a t e  T i m b e r  H i l l  L L C  ( T i m b e r  H i l l )  i s  a  s i g n i f i c a n t 
m a r k e t  m a k e r  o n  U . S .  o p t i o n s  e x c h a n g e s .  I f  T i m b e r  H i l l  i s  o f f e r i n g  t h e  b e s t 
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p r i c e  i n  t h e  n a t i o n a l  m a r k e t  o r  i s  w i l l i n g  t o  p r o v i d e  a n  e x e c u t i o n  a t  a  b e t t e r 
p r i c e  f o r  a n  I B  c u s t o m e r  t h a n  t h e  N B B O ,  I B  g e n e r a l l y  w i l l  r o u t e  t h e  o r d e r  t o  a n 
o p t i o n s  e x c h a n g e  w h e r e  T i m b e r  H i l l  i s  m o r e  l i k e l y  t o  t r a d e  w i t h  t h e  o r d e r .  T h i s 
w i l l  b e n e f i t  t h e  c u s t o m e r  - -  w h o  r e c e i v e s  a n  e x e c u t i o n  a t  N B B O  o r  b e t t e r  -  a n d 
w i l l  a l s o  b e n e f i t  T i m b e r  H i l l ,  w h i c h  i n c r e a s e s  i t s  m a r k e t  s h a r e  i n  o p t i o n s 
c o n t r a c t s ,  f r o m  w h i c h  i t  a t t e m p t s  t o  e a r n  a  m a r k e t  m a k i n g  s p r e a d .

I n  c a s e s  w h e r e  t h e  c u s t o m e r  i s  e l i g i b l e  f o r  a  r e b a t e  f o r  t h e  o r d e r  u n d e r  I B ' s 
T i e r e d  c o m m i s s i o n  s c h e d u l e ,  i f  r o u t i n g  t o  a n  e x c h a n g e  w h e r e  T i m b e r  H i l l  i s 
a c t i v e  w o u l d  r e d u c e  t h e  r e b a t e  t o  b e  p a i d  t o  t h e  c u s t o m e r  ( o r  i n c r e a s e  a  f e e 
p a i d  b y  t h e  c u s t o m e r )  c o m p a r e d  t o  a  d i f f e r e n t  e x c h a n g e ,  I B  g e n e r a l l y  w i l l  a d j u s t 
t h e  r e b a t e  p a i d  t o  t h e  c u s t o m e r  ( o r  t h e  f e e  p a i d  b y  t h e  c u s t o m e r )  t o  m a t c h  t h e 
h i g h e r  r e b a t e  ( o r  l o w e r  f e e ) ,  a l t h o u g h  I B  d o e s  n o t  g u a r a n t e e  t h i s .  A s  a 
s p e c i a l i s t  o n  v a r i o u s  o p t i o n s  e x c h a n g e s ,  T i m b e r  H i l l  m a y  b e  r e s p o n s i b l e  f o r 
a l l o c a t i n g  p a y m e n t s  f o r  o r d e r s  t h a t  a r e  g e n e r a t e d  i n  i t s  a s s i g n e d  o p t i o n s 
c l asses ,  depend ing  on  t he  des ign  o f  t he  app l i cab le  exchange ' s  SEC-app roved 
p a y m e n t  p l a n .  C o n s i s t e n t  w i t h  t h e s e  p l a n s ,  T i m b e r  H i l l  p a y s  s u c h  f u n d s  t o 
I n t e r a c t i v e  B r o k e r s .  

I B  a l s o  m a i n t a i n s  r e l a t i o n s h i p s  w i t h  o t h e r  l i q u i d i t y  p r o v i d e r s  w h o  m a y  p r o v i d e 
e x e c u t i o n s  a t  t h e  N B B O  o r  a  b e t t e r  p r i c e  t h a n  t h e  N B B O  f o r  I B  c u s t o m e r  o p t i o n 
o r d e r s .  T h e s e  r e l a t i o n s h i p s  b e n e f i t  I B  c u s t o m e r s ,  w h o  m a y  r e c e i v e  p r i c e 
i m p r o v e m e n t  f o r  t h e i r  o p t i o n s  o r d e r s .  I B  m a y  r e c e i v e  p a y m e n t  i n  t h e  f o r m  o f 
c o m m i s s i o n s  o r  o t h e r  p a y m e n t s  f r o m  t h e  l i q u i d i t y  p r o v i d e r s  f o r  t h e s e  e x e c u t i o n s .

S e v e r a l  o p t i o n s  e x c h a n g e s  i m p o s e  " m a k e r - t a k e r "  f e e s  a n d  r e b a t e s ,  i n  w h i c h 
e x c h a n g e  m e m b e r s  a r e  c h a r g e d  f o r  o r d e r s  t h a t  t a k e  l i q u i d i t y  ( i . e . ,  m a r k e t a b l e 
o r d e r s  t h a t  t r a d e  a g a i n s t  a  p o s t e d  q u o t e  o r  l i m i t  o r d e r )  a n d  r e c e i v e  a  r e b a t e 
f o r  o r d e r s  t h a t  a d d  l i q u i d i t y  t o  t h e  e x c h a n g e  ( i . e . ,  n o n - m a r k e t a b l e  l i m i t  o r d e r s 
t h a t  a r e  p o s t e d  a n d  t h e n  t r a d e  a g a i n s t  i n c o m i n g  m a r k e t a b l e  o r d e r s ) ,  o r  v i c e 
v e r s a .  T h e  c h a r g e s  i m p o s e d  o r  r e b a t e s  o f f e r e d  b y  t h e s e  e x c h a n g e s  a f f e c t  t h e 
t o t a l  c o s t  o f  e x e c u t i o n ,  a n d  I B ' s  S m a r t R o u t i n g  S y s t e m  t a k e s  t h i s  i n t o  a c c o u n t  i n 
d e t e r m i n i n g  w h e r e  t o  r o u t e  o p t i o n  o r d e r s  -  t r y i n g  t o  m i n i m i z e  t h e  c o s t s  t h a t 
c u s t o m e r s  i n c u r .  I n  a d d i t i o n ,  i f  m u l t i p l e  e x c h a n g e s  a r e  q u o t i n g  a t  t h e  N B B O  f o r 
a n  o p t i o n  o r d e r  a n d  I B  h a s  d i s c r e t i o n  a s  t o  w h e r e  t o  s e n d  t h e  o r d e r  o r  a  p o r t i o n 
o f  i t ,  I B  g e n e r a l l y  w i l l  " b r e a k  t h e  t i e "  b y  s e n d i n g  t h e  o r d e r  t o  a n  e x c h a n g e 
w h e r e  i t  w i l l  r e c e i v e  t h e  m o s t  p a y m e n t  f o r  t h e  o r d e r .  

U n d e r  c e r t a i n  c i r c u m s t a n c e s ,  I B  m a y  r o u t e  a  m a r k e t a b l e  o p t i o n  o r d e r  t o  a n 
e x c h a n g e  t h a t  i s  n o t  c u r r e n t l y  p o s t i n g  t h e  N B B O  b u t  w h i c h  m a y  b e  w i l l i n g  t o 
e x e c u t e  t h e  o r d e r  a t  t h e  N B B O .  G e n e r a l l y ,  I B  w i l l  d o  t h i s  i n  o r d e r  t o  a v o i d  o r 
r e d u c e  t h e  f e e  f o r  e x e c u t i n g  t h e  o r d e r ,  c o m p a r e d  t o  r o u t i n g  t o  a  d i f f e r e n t 
e x c h a n g e .  I B  g e n e r a l l y  w i l l  s h a r e  t h e  e c o n o m i c  b e n e f i t  o f  r o u t i n g  o r d e r s  i n  t h i s 
m a n n e r  w i t h  c u s t o m e r s  i n  t h e  f o r m  o f  r e d u c e d  e x e c u t i o n  f e e s ,  a l t h o u g h  I B  d o e s 
n o t  g u a r a n t e e  t h a t  i t  w i l l  s h a r e  s u c h  b e n e f i t .  I n  a d d i t i o n ,  i n  t h e  l i m i t e d 
c i r c u m s t a n c e s  w h e r e  I B  r o u t e s  o r d e r s  i n  t h i s  m a n n e r ,  I B  g e n e r a l l y  g u a r a n t e e s  a 
f i l l  a t  t h e  N B B O  a t  t h e  t i m e  t h e  o r d e r  w a s  r o u t e d .  

Under  IB ' s  T ie red  commiss ion  mode l ,  IB  passes  to  T ie red  commiss ion  cus tomers 
s o m e  o r  a l l  o f  c e r t a i n  r e b a t e  p a y m e n t s  I B  r e c e i v e s  f o r  e x e c u t i n g  o p t i o n  o r d e r s , 
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a l t h o u g h  t h e  T i e r e d  c o m m i s s i o n  m o d e l  i s  n o t  i n t e n d e d  t o  b e  a  d i r e c t  p a s s - t h r o u g h 
o f  e x c h a n g e  a n d  t h i r d - p a r t y  f e e s  a n d  r e b a t e s .  F o r  e x a m p l e ,  I B  m a y  r e c e i v e 
e n h a n c e d  r e b a t e  p a y m e n t s  f o r  e x c e e d i n g  v o l u m e  t h r e s h o l d s  o n  p a r t i c u l a r  m a r k e t s , 
b u t  t y p i c a l l y  w i l l  n o t  d i r e c t l y  p a s s  t h e s e  e n h a n c e m e n t s  t o  c u s t o m e r s .  L i k e w i s e 
I B  d o e s  n o t  p a s s  t o  c u s t o m e r s  a l l  o f  t h e  r e b a t e s  I B  m a y  r e c e i v e  f o r  l i q u i d i t y 
t a k i n g  o r d e r s ,  c o m p l e x  o r d e r s  o r  o r d e r s  e x e c u t e d  i n  p r i c e  i m p r o v e m e n t  a u c t i o n s . 
T r a d i t i o n a l  e x c h a n g e  p a y m e n t  f o r  o r d e r  f l o w  p r o g r a m s  r e s u l t  i n  p a y m e n t s  t o 
s p e c i a l i s t s  o r  p r i m a r y  m a r k e t  m a k e r s ,  s o m e  p o r t i o n  o f  w h i c h  m a y  b e  p a i d  o n  t o 
I B .  I B  d o e s  n o t  p a s s  t h e s e  p a y m e n t s  d i r e c t l y  t o  c u s t o m e r s .

9 . Aff i l ia te  Investments  in  Exchanges: A n  a f f i l i a t e  o r  a f f i l i a t e s  o f  I n t e r a c t i v e 
B r o k e r s  L L C  o w n ( s )  m i n o r i t y  i n t e r e s t s  i n  O n e C h i c a g o  ( s e c u r i t y  f u t u r e s  e x c h a n g e ) , 
ISE  S tock  Exchange ,  CBOE S tock  Exchange  and  a  subs tan t i a l ,  m ino r i t y  i nves tmen t  i n 
the  Boston Opt ions  Exchange Group LLC,  wh ich  opera tes  the BOX Opt ions Exchange.

1 0 . Quarterly Order Routing Reports and Other Order Routing Information Avai lable upon 
Request: U . S .  S e c u r i t i e s  a n d  E x c h a n g e  C o m m i s s i o n  r u l e s  r e q u i r e  a l l  b r o k e r a g e  f i r m s 
t o  m a k e  p u b l i c l y  a v a i l a b l e  q u a r t e r l y  r e p o r t s  d e s c r i b i n g  t h e i r  o r d e r  r o u t i n g 
p r a c t i c e s .  I B ' s  q u a r t e r l y  o r d e r  r o u t i n g  r e p o r t s  a r e  a v a i l a b l e  o n  t h e  I B  w e b s i t e  a t  
www. in te rac t i vebrokers .com,  o r  y o u  c a n  c o n t a c t  I B  C u s t o m e r  S e r v i c e .

I n  a d d i t i o n  t o  t h e  b a s i c  q u a r t e r l y  r e p o r t s ,  u n d e r  R u l e  6 0 6  o f  S E C  R e g u l a t i o n  N M S ,  a 
b r o k e r - d e a l e r  i s  r e q u i r e d  u p o n  a  c u s t o m e r  r e q u e s t  t o  p r o v i d e  i n f o r m a t i o n  r e g a r d i n g 
t h e  i d e n t i t y  o f  t h e  m a r k e t  c e n t e r  t o  w h i c h  t h e  c u s t o m e r ' s  o r d e r s  w e r e  r o u t e d  i n  t h e 
s i x  m o n t h s  p r i o r  t o  t h e  r e q u e s t ;  w h e t h e r  t h e  o r d e r  w a s  a  d i r e c t e d  o r  n o n - d i r e c t e d 
o r d e r ,  a n d  t h e  t i m e  o f  t h e  t r a n s a c t i o n ,  i f  a n y ,  t h a t  r e s u l t e d  f r o m  s u c h  o r d e r . 
P l e a s e  c o n t a c t  t h e  I B  C u s t o m e r  S e r v i c e  D e s k  i n  w r i t i n g  t h r o u g h  t h e  i n f o r m a t i o n  o n 
t h e  I B  w e b s i t e  a t  i n t e r a c t i v e b r o k e r s . c o m / h e l p i f  y o u  w i s h  t o  r e c e i v e  t h e  f o r e g o i n g 
r o u t i n g  i n f o r m a t i o n  f o r  a n y  o r d e r ( s )  w i t h i n  t h e  p a s t  s i x  m o n t h s .  P l e a s e  t y p e 
" R e q u e s t  f o r  O r d e r  R o u t i n g  I n f o r m a t i o n "  i n  t h e  s u b j e c t  l i n e  o f  y o u r  r e q u e s t  a n d 
p l e a s e  i n c l u d e  y o u r  n a m e ,  u s e r  i d  a n d  a c c o u n t  n u m b e r  a s  w e l l  a s  t h e  d a t e  o f  t h e 
o r d e r ,  t h e  s e c u r i t y ,  t h e  q u a n t i t y ,  a n d  a n y  o t h e r  i n f o r m a t i o n  n e c e s s a r y  t o  i d e n t i f y 
t h e  o r d e r  ( e . g . ,  t h e  t i m e  o f  d a y  i f  t h e r e  w e r e  s e v e r a l  s i m i l a r  o r d e r s  t h a t  d a y . )

A s  l o n g  a s  c o n s i s t e n t  w i t h  a p p l i c a b l e  s e c u r i t i e s  l a w s  a n d  r e g u l a t i o n s ,  w e  m a y  s h a r e 
a n o n y m i z e d  a c c o u n t  i n f o r m a t i o n  o r  a n o n y m i z e d  d e l a y e d  o r d e r  i n f o r m a t i o n  w i t h  t h i r d 
p a r t i e s  ( a n d / o r  s h a r e  s u c h  i n f o r m a t i o n  a m o n g  o u r  a f f i l i a t e s )  f o r  t h e  p u r p o s e  o f 
a n a l y s i s ,  r e s e a r c h ,  m a r k e t  d a t a  c o m p i l a t i o n ,  p r o d u c t  c r e a t i o n ,  e s t a b l i s h i n g  o r d e r 
r o u t i n g  a n d  e x e c u t i o n  r e l a t i o n s h i p s ,  o r  f o r  a n y  o t h e r  l a w f u l  p u r p o s e .
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