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1. Vorbemerkung

1.1 Anwendungsbereich

Die nachfolgenden Grundsatze fiir die Ausfiihrung von Auftrdgen in Finanzinstrumenten (nachfolgend , Ausfiihrungsgrundsatze”) legen
dar, wie die Bank die Ausfiihrung eines Kundenauftrags gleichbleibend im bestmdglichen Interesse des Kunden gewahrleistet. Diese
Ausfiihrungsgrundsatze gelten gleichermalBen fir die Ausfihrung von Auftragen von Privatkunden wie auch von professionellen
Kunden (nachfolgend , Kunde” genannt), die dem oben genannten Bereich zugeordnet sind.

Dariiber hinaus gelten sie fiir die Ausfiihrung von Auftréagen, die der Kunde der Bank zum Zwecke des Erwerbs oder der VerauBe-
rung von Wertpapieren oder anderer Finanzinstrumente (z. B. Optionen oder andere Derivate) erteilt. Darunter fallen sowohl
Kommissions- als auch Festpreisgeschafte. Erfolgt die Ausfiihrung im Wege eines Kommissionsgeschafts, demzufolge die Bank auf
Grundlage des Kundenauftrags fiir Rechnung des Kunden mit einem anderen Marktteilnehmer ein entsprechendes Ausfiihrungs-
geschaft abschlieBt, gelten Ziffer 1.2-1.4. dieser Ausflihrungsgrundsatze. SchlieBen Bank und Kunde miteinander einen Kaufvertrag
Uiber Finanzinstrumente zu einem festen oder bestimmbaren Preis (Festpreisgeschaft), finden die in diesen Ausfiihrungsgrund-
sdtzen aufgefiihrten Regelungen zum Festpreisgeschaft Anwendung. Diese Grundsétze gelten auch dann, wenn die Bank in Er-
flllung ihrer Pflichten aus einem Finanzportfolioverwaltungsvertrag mit dem Kunden fiir Rechnung des Kunden Finanzinstrumente
erwirbt oder verauBert.

1.2 Grundlagen der Auftragsvergabe und bestmadglichen Ausfiihrung

Kundenauftrage kdnnen regelmaBig Uber verschiedene Ausfiihrungswege und an verschiedenen Ausfiihrungsplatzen ausgefiihrt
werden, zum Beispiel an Borsen, Giber multilaterale oder organisierte Handelssysteme, gegen Eigenhandel betreibende Unternehmen,
Systematische Internalisierer, im Inland oder im Ausland, im Prasenzhandel oder im elektronischen Handel.

Bei der Festlegung der Ausfiihrungswege sowie der moglichen Ausfiihrungsplatze in den maBgeblichen Arten von Finanzinstrumenten
orientiert sich die Bank an den in Ziffer 2 dieser Ausfihrungsgrundsatze festgelegten Faktoren. Sie bevorzugt die Ausfiihrungsplatze,
die im Regelfall gleichbleibend die bestmdgliche Ausfiihrung im Interesse des Kunden erwarten lassen, sodass eine vollstandige
Ausflihrung wahrscheinlich und zeitnah méglich ist.

Weiterleitung von Kundenauftragen an einen Intermediar

Falls die Bank den Auftrag des Kunden nicht selbst ausfiihrt, wird sie einen Intermediar (anderes Kredit- oder Finanzdienst-
leistungsunternehmen oder Broker) beauftragen, ein Ausfiihrungsgeschaft abzuschlieBen. Dies ist insbesondere der Fall, wenn die
Bank keinen direkten Zugang zu einem Ausfiihrungsplatz hat. Fiir Falle, in denen diese Ausflihrungsgrundséatze bestimmen, den
Auftrag an einem ausléndischen Ausfihrungsplatz auszufiihren, behalt die Bank sich vor, systematisch einen fir diese Funktion
vorab ausgewahlten Intermediar zu beauftragen, ein Ausfiihrungsgeschéft fiir diesen Auftrag abzuschlieBen. In allen Féllen tiber-
wacht die Bank regelméaBig die Qualitat der Ausfliihrung und Uberprift, ob die Intermediare ihrerseits (iber angemessene
Vorkehrungen verfligen, um so die bestmdgliche Ausfihrung der Auftrage sicherzustellen.

1.3 Vorrang von Weisungen

Kundenauftrage werden gemaB diesen Ausfliihrungsgrundsatzen ausgefihrt, sofern und soweit der Kunde keine anderweitige
Weisung erteilt.

Hinweis: Eine Weisung des Kunden kann die Bank davon abhalten, die MaBnahmen zu ergreifen, die die Bank nach diesen Grund-
satzen zur Erzielung des bestmdglichen Ergebnisses fiir den Kunden ergreifen wiirde.

Der Kunde kann der Bank eine Weisung erteilen, wie und an welchem konkreten Ausfiihrungsplatz sein Auftrag ausgefiihrt werden
soll. Die Bank wird dann den Auftrag gemaB dieser Weisung ausfiihren. Hierdurch gentigt die Bank ihrer Verpflichtung, alle hin-
reichenden MaBnahmen zu treffen, um das bestmégliche Ergebnis fiir den Kunden zu erzielen.

Der Kunde kann eine Weisung aussprechen, die sich nicht auf alle Aspekte der Ausflihrung bezieht. In einem solchen Fall einer Teil-
weisung finden diese Ausflihrungsgrundsatze nur fiir die Gbrigen Aspekte der Ausflihrung Anwendung, die nicht von der Weisung
des Kunden erfasst werden.

Ebenfalls werden die Vorgaben eines Kunden hinsichtlich Art und Weise der Auftragsausfiihrung als Weisung gewertet. Dies gilt
insbesondere fiir die Vorgabe, den Auftrag ,interessewahrend” auszufiihren. Ein solcher Auftrag zeichnet sich dadurch aus, dass
die Ausfilihrung entsprechend dem Auftragsvolumen oder der Marktsituation ggf. in mehreren Teilausflihrungen erfolgen soll und
dass moglicherweise die Nennung eines einzigen Ausfiihrungsplatzes nicht moglich ist. Erteilt der Kunde ausdriicklich eine solche
Weisung, den Auftrag interessewahrend auszufiihren, so wird die Bank nach eigenem Ermessen den Ausfiihrungsplatz unter
Berlicksichtigung der ergebnisbestimmenden Faktoren auswahlen.
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Auftragsausfiihrung im Rahmen des Quote-Handels Direct Trade

Im Rahmen des Quote-Handels Direct Trade stellt die Bank dem Kunden Ausfiihrungsplatze zur Wahl und zeigt zu jedem Ausfiihrungs-
platz zunachst einen unverbindlichen Preis an. Durch Hervorhebung des glinstigsten in Betracht kommenden Preises ermdglicht sie
es dem Kunden, eine Weisung hinsichtlich eines Ausfiihrungsplatzes zu erteilen, die zu dem fir ihn bestmaoglichen Ergebnis fuhrt.
Kundenauftrage werden nur auf Basis von ausdriicklichen Kundenweisungen zu Ausfiihrungspléatzen als Kommissionsgeschaft
ausgefihrt.

1.4 Abweichende Ausfiihrung im Einzelfall

Die Bank hat fiir den Gberwiegenden Anteil der existierenden Gattungen von Finanzinstrumenten einen Ausfiihrungsweg oder
Ausfihrungsplatzim Rahmen dieser Ausfiihrungsgrundsatze festgelegt. Trotzdem kann eine vollstandige Abdeckung jedes einzel-
nen Finanzinstruments nicht vorgenommen werden. Um einen Auftrag in einem solchen Fall ausfiihren zu kénnen, wird die Bank
eine Weisung des Kunden einholen.

Soweit auBergewdhnliche Marktverhaltnisse oder eine Marktstérung (z. B. Ausfall des Handelssystems) eine von diesen Ausfiihrungs-
grundséatzen abweichende Ausfiihrung erforderlich machen, wird die Bank diese unter Wahrung des Kundeninteresses wahlen.

1.5 Besondere Hinweise zur Ausflihrung von Festpreisgeschaften

Die Bank kann dem Kunden eine Abwicklung als Festpreisgeschéaft anbieten. Dies ist abhangig von der Art des Finanzinstruments,
vom Umfang des Auftrags, von der Liquiditat an den Méarkten und weiteren Faktoren.

SchlieBen Bank und Kunde miteinander einen Kaufvertrag liber Finanzinstrumente zu einem festen oder bestimmbaren Preis
(Festpreisgeschéft), richten sich die Pflichten von Bank und Kunde unmittelbar nach der individuellen vertraglichen Vereinbarung.
Beim Festpreisgeschéft tiber Wertpapiere beispielsweise bestehen die Pflicht zur Lieferung der Wertpapiere und die Pflicht zur
Zahlung des Kaufpreises.

Im Falle von Festpreisgeschéaften wird die Bank ihre Verpflichtung zur bestmdglichen Ausfiihrung insbesondere dadurch erfiillen,
dass sie fir das Geschéft einen marktnahen Preis stellt. Der Ertragsanteil der Bank ist dabei im Festpreis enthalten. Weitere Kosten
(z. B. Courtagen, Transaktions- und Handelsentgelte von Borsen o. A.) entstehen fiir den Erwerb nicht.

In diesen Ausfiihrungsgrundsatzen wird in Ziffer 3 angegeben, wann die Bank den Abschluss solcher Festpreisgeschafte regelmaBig
anbietet. Dabei hat sich die Bank von der in Ziffer 2 dieser Ausflihrungsgrundséatze beschriebenen Gewichtung der relevanten
MaBstabe zur Erzielung des bestmdéglichen Ergebnisses leiten lassen. Im Falle von Festpreisgeschaften wird die Bank vom Kunden
die ausdriickliche Zustimmung zur Ausfiihrung auBerhalb eines Handelsplatzes einholen.

1.6 Besondere Hinweise zur Ausfiihrung auBerhalb von Handelsplatzen

Fur die Ausfiihrung von Auftragen auBerhalb von Handelsplatzen, demnach auBerbérslich, aber auch auBerhalb von multilateralen
und organisierten Handelssystemen, wird die Bank vom Kunden eine Weisung einholen.

Nicht verbriefte nicht bérsengehandelte derivative Finanzinstrumente (beschrieben in Ziffer 3 dieser Ausfiihrungsgrundsatze),
zu denen auch maBgeschneiderte Produkte gehoren, stehen ausgewahlten Kunden zur Verfiigung.

Die Bank wird ihre Verpflichtung zur bestmdéglichen Ausfiihrung auBerhalb von Handelsplatzen insbesondere dadurch erfiillen,
dass sie Marktdaten heranzieht, die bei der Einschatzung des Preises flir dieses Finanzinstrument verwendet werden, und — sofern
moglich — diesen mit den Preisen ahnlicher oder vergleichbarer Finanzinstrumente vergleicht. Die Bank wird die Redlichkeit des
dem Kunden angebotenen Preises durch regelmaBige Kontrolle der genutzten Methoden und EinflussgroBen Gberprifen. Die Bank
wird vom Kunden die ausdriickliche Zustimmung zur Ausfiihrung auBerhalb eines Handelsplatzes einholen.

1.7 Anwendung der Grundsétze bei der Auftragsausfiihrung im Rahmen der Finanzportfolioverwaltung

Alle Portfolioentscheidungen im Rahmen der Finanzportfolioverwaltung basieren auf einer umfangreichen Analyse und werden vor
ihrer Umsetzung durch den Erwerb oder die VerdauBerung von Finanzinstrumenten durch den Portfolio Manager auf ihre Konformitat
mit den mit dem Kunden vereinbarten Anlagerichtlinien und Anlagegrenzen hin berprift. Im Rahmen der Finanzportfoliover-
waltung wird die Bank im bestmdglichen Interesse fiir den Kunden und unter Wahrung dieser Grundsatze handeln. Der Portfolio
Manager kann abhangig von der Art und dem Umfang des Auftrags sowie der Marktliquiditat einen alternativen Ausfiihrungsplatz
auswahlen, wenn dadurch das bestmdgliche Ergebnis fiir den Kunden gewahrt wird. Dies ist insbesondere der Fall, wenn ein
Auftrag mit groBem Volumen an einem solchen alternativen Ausflihrungsplatz aufgrund hoherer Liquiditat schneller und vollstandig
sowie durch entstehende Kostenvorteile zum bestmaoglichen Preis fiir den Kunden ausgefihrt werden kann.
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1.8 Zusammenlegung von Auftragen

Die Bank darf im Rahmen der Finanzportfolioverwaltung Kauf- und Verkaufsauftrage sowie im Rahmen von Wertpapiersparplanen
Kaufauftrage in identischen Finanzinstrumenten mehrerer Kunden zusammenlegen und gebiindelt unter Wahrung dieser Grund-
sétze zur Ausfiihrung bringen (Blockorder), soweit Auftragsvolumen, aktuelle Marktliquiditat, Preissensitivitdt und Art des zu
handelnden Finanzinstruments dies zulassen. Dies schlieBt auch eine Ausfiihrung auBerhalb der genannten Handelsplatze sowie
ein Festpreisgeschaft mit sich selbst ein. Eine entsprechende Zustimmung wird iber den jeweiligen Finanzportfolioverwaltungsver-
trag bzw. den jeweiligen Wertpapiersparplanvertrag eingeholt.

Die Bank wird ferner die Zuteilung zusammengelegter Auftrige ordnungsgemaB und in Ubereinstimmung mit inren Grundsétzen
der Auftragszuteilung vornehmen. Der Zuteilung auf die einzelnen Kundendepots wird in der Finanzportfolioverwaltung, soweit die
Ausfiihrung zu mehr als einem Kurs erfolgt ist, ein nach dem gewichteten arithmetischen Mittel gebildeter Mischkurs zugrunde
gelegt. Der Zuteilung auf die einzelnen Kundendepots wird im Wertpapiersparplan, soweit die Ausflihrung zu mehr als einem Kurs
erfolgtist, der erste Ausfiihrungskurs zugrunde gelegt.

Hinweis: Die Bank weist ausdriicklich darauf hin, dass eine Zusammenlegung fiir einen einzelnen Auftrag nachteilig sein kann, daim
Einzelfall ein unglinstiger Ausflihrungspreis fiir den einzelnen Kunden moglich ist.

1.9 Uberpriifung der Ausfiihrungsgrundsétze

Die Bank wird diese Ausflihrungsgrundsatze mindestens einmal jahrlich Gberprifen. Wenn es im Rahmen dieser Uberpriifung zu
wesentlichen Anderungen kommt, wird die Bank eine Anpassung der Ausfiihrungsgrundsatze vornehmen, um fiir den Kunden
weiterhin das bestmdgliche Ergebnis zu erzielen. Eine wesentliche Anderung ist ein wichtiges Ereignis mit potenziellen Auswirkungen
auf Faktoren der bestmdglichen Ausfiihrung wie Kosten, Schnelligkeit, Wahrscheinlichkeit der Ausfiihrung und Abwicklung,
Umfang, Art oder jegliche andere fiir die Ausfihrung wesentlichen Aspekte.

AuBerhalb des Jahresrhythmus findet die Uberpriifung auch dann statt, wenn ein wichtiges Ereignis eintritt, das die Fahigkeit der
Bank beeintrachtigt, das fiir den Kunden jeweils bestmdgliche Ergebnis zu erzielen.

2. Faktoren zur Ermittlung der bestmoglichen Ausfiihrung und Wahl der Ausfiihrungsplatze

2.1 Berlicksichtigte Ausfiihrungsfaktoren und Gewichtung

Fir die Ermittlung der Ausfiihrungswege und konkreten Ausfiihrungsplatze hat die Bank die nachfolgend beschriebenen Faktoren
zur Bestimmung der bestmdoglichen Ausfiihrungsergebnisse fiir den Kunden festgelegt. Da die vorliegenden Ausfilihrungsgrundsatze
gleichermaBen fir private wie professionelle Kunden gelten, genieBen die beiden Kundengruppen das hohe Schutzniveau von
Privatkunden. Hinsichtlich der Ausfiihrung von Kundenauftragen richtet sich demnach das bestmdgliche Ergebnis nach dem
Gesamtentgelt, welches sich aus dem Preis fiir das Finanzinstrument und samtlichen mit der Auftragsausfiihrung verbundenen
Kosten zusammensetzt. Daher werden von der Bank die Ausfiihrungsfaktoren Preis und Kosten als maBgeblich erachtet.

Kann auf Basis des Gesamtentgelts kein eindeutiger Ausfiihrungsplatz ermittelt werden, so werden in einem weiteren Schritt auch
die Faktoren Ausfiihrungsgeschwindigkeit, Abwicklungssicherheit und sonstige mit der Auftragsausfiihrung verbundene Kriterien
gleichrangig beriicksichtigt, wenn diese dazu beitragen, das bestmdgliche Ergebnis zu erzielen.

Bei der Gewichtung dieser Faktoren wurden die Merkmale des Kunden und des Auftrags, das Ziel und die Anlagestrategie, die
Merkmale des Finanzinstruments und des Ausflihrungsplatzes oder einzuschaltenden Intermediares sowie die aktuelle Marktlage
berlicksichtigt, wobei der Schwerpunkt der Gewichtung auf dem Gesamtentgelt liegt.

Ausfiihrungsfaktoren Gewichtung
Hauptfaktoren

Preis des Finanzinstruments Sehr wichtig
Samtliche mit der Auftragsausfiihrung verbundenen Kosten Sehr wichtig
Nebenfaktoren

Geschwindigkeit der Ausfiihrung Wichtig
Wahrscheinlichkeit der Ausfiihrung und Abwicklung des Auftrags Wichtig
Umfang und Art des Auftrags Wichtig

2.1.1 Preis und Kosten

Bei der Bestimmung der Gewichtung geht die Bank davon aus, dass der Kunde unter Beriicksichtigung sédmtlicher mit dem Ausfiih-
rungsgeschaft verbundenen Kosten den bestmdglichen Preis erzielen will. Beriicksichtigt werden alle bei der Ausfiihrung des Auftrags
regelmaBig entstehenden Kosten, wie zum Beispiel Provisionen der Bank, ausflihrungsplatzabhangige Handels- und Transaktions-
gebiihren, Zugangsentgelte sowie Clearing- und Abwicklungsgebliihren, aber auch Kosten eines beauftragten Intermediars.
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2.1.2 Wahrscheinlichkeit der Ausfiihrung und der Abwicklung

Die Ausfiihrungswahrscheinlichkeit bezeichnet die Wahrscheinlichkeit, mit der ein Auftrag auch tatsachlich zur Ausfiihrung an
einem Handelsplatz kommt. Da Wertpapiere im Regelfall Kursschwankungen unterliegen und deshalb im Zeitverlauf nach der
Auftragserteilung eine Kursentwicklung zum Nachteil des Kunden nicht ausgeschlossen werden kann, werden vor allem solche
Ausflihrungspléatze berlicksichtigt, an denen eine vollstdndige Ausfiihrung wahrscheinlich und zeitnah moglich ist. Die tatsdchliche
Ausflihrung an einem Handelsplatz hangt maBgeblich von der Liquiditat an diesem Handelsplatz ab.

Im Rahmen der Wahrscheinlichkeit der Abwicklung bewertet die Bank Risiken einer problemhaften Abwicklung von Finanzinstru-
menten, welche die Lieferung oder Zahlung beeintrachtigen kénnen.

2.1.3 Ausfiihrungsgeschwindigkeit

Die Ausfuihrungsgeschwindigkeit, welche maBgeblich vom Marktmodell und vom Ausfiihrungsweg bestimmt wird, bezeichnet die
Zeitspanne von der Entgegennahme des Kundenauftrags bis zur Ausflihrbarkeit am Handelsplatz bzw. tiber einen Intermediar.

2.1.4Umgang und Art des Auftrags

Bei der Auftragsausfiihrung berticksichtigt die Bank die AuftragsgroBe einerseits und die Art des Auftrages andererseits. Der Kunde
kann die Auftragsart bei Auftragserteilung bestimmen (z. B. unlimitiert oder limitiert, zeitlich befristet). Diese Auftrags- und Limit-
vorgaben werden von der Bank im Rahmen der Auftragsausfiihrung entsprechend bertiicksichtigt. Die GroBe und Art des Auftrags
konnen Preis und Kosten sowie die Auswahl der Handelsplatze bzw. Intermediare beeinflussen.

2.1.5 Sonstige fir die Ausflihrung relevante Kriterien

Ferner berlicksichtigt die Bank sonstige fiir die Ausfiihrung relevante Kriterien wie Handelszeiten, Beschwerdebearbeitung und
weitere Kriterien. Die sonstigen Faktoren hat die Bank nach der aus ihrer Sicht fur die jeweiligen Kundenbeddrfnisse sinnvollsten
Reihenfolge gewichtet.

2.2 Berlicksichtigte Faktoren bei der Auswahl eines Ausfiihrungsplatzes

Das nachfolgende Verzeichnis legt dar, welche maBgeblichen Faktoren die Bank zur Bewertung und Auswahl eines Ausfiihrungs-
platzes fir das jeweilige Finanzinstrument heranzieht.

Die Bank wahlt die moglichen Ausfiihrungsplatze sorgfaltig aus und tGberwacht regelmaBig die Qualitat der Ausfiihrung unter
Beriicksichtigung von Faktoren wie Liquiditat, Anzahl der Handelsteilnehmer, Abwicklung, Stabilitdt und Qualitat der technischen
Anbindung und Preisgestaltung. Die Gewichtung der einzelnen Faktoren bei der Auswahl kann der folgenden Tabelle entnommen
werden.

Bewertungsfaktoren Gewichtung
Preisgestaltung Sehr wichtig
Anzahl Handelsteilnehmer Sehr wichtig
Stabilitat und Qualitat der technischen Anbindung und Abwicklung Sehr wichtig
Handelszeiten und Service Wichtig
Stabilitat der Geschaftsbeziehung und Erfahrungen aus der Vergangenheit Wichtig
Rating Wichtig
Notfallsicherung Wichtig
Clearingsystem Wichtig
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