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(A) Grundsatzliches

1. Anwendungsbereich

Diese Grundsétze gelten fir die Ausfiihrung von
Auftrégen, die Privatkunden oder Professioneller
Kunden im Sinne des WpHG (,,Kunde*) der Bank
zum Zwecke des Erwerbs oder der VerdaufRerung von
Finanzinstrumenten erteilt. Ausfiihrung in diesem
Sinne bedeutet, dass die Bank auf Grundlage des
Kundenauftrages fiir Rechnung des Kunden mit
einer anderen Partei auf einem dafiir geeigneten
Markt (gem. Abschnitt (C)) ein entsprechendes
Ausfuhrungsgeschéft abschlie3t (Kommissionsge-
schéft). SchlieBen Bank und Kunde unmittelbar
einen Kaufvertrag tiber Finanzinstrumente (Fest-
preisgeschaft), gilt Abschnitt (B).

Diese Grundsdtze gelten auch, wenn die Bank in
Erfullung ihrer Pflichten aus einem Vermdégensver-
waltungsvertrag mit dem Kunden fiir Rechnung des
Kunden Finanzinstrumente erwirbt oder verduRert.
Die Ausfuihrungsgrundsatze sind Bestandteil der
Sonderbedingungen fiir Wertpapiergeschafte.

2. Ausfithrungsplitze

Die Bank unterscheidet fur die Ausfiihrung von
Kundenauftragen zwischen Handelspldtzen und
Ausfuhrungsplatzen, die wie folgt unterschieden
werden:

Handelsplatze:

= Regulierte Mérkte,

= Multilaterales Handelssystem (MTF)

= QOrganisiertes Handelssystem (OTF)

= gleichwertiger Handelsplatz eines Drittlandes.
Ausfiihrungsplatze:

= Systematischer Internalisierer

m liquiditdtsprovider

= Market Maker*

Im Nachfolgenden werden Handelsplatze und Aus-
fuhrungspldtze unter dem Begriff ,,Ausfiihrungs-
platz“ subsummiert.

3. Auftragsausfiihrung

Kundenauftrdge kénnen regelmaRig tiber verschie-
dene Ausfiihrungswege oder an verschiedenen
Ausfiihrungsplatzen ausgefiihrt werden. In den
nachfolgenden Abschnitten werden die Art der
Ausfuhrung und méglichen Ausfiihrungsplatze fiir
die jeweiligen Finanzinstrumente beschrieben

(nachfolgend: Ausfuhrungsweg), die im Regelfall
gleichbleibend eine bestmdégliche Ausfiihrungim
Interesse des Kunden erwarten lassen und liber
welche die Bank daher Auftrage des Kunden aus-
fuhren wird.

Esliegt auch im Ermessen der Bank Auftrdge gegen
den Handelsbestand der Bank auszufiihren, sofern
die Erzielung einer bestmdglichen Ausfuhrung fur
den Kunden hierdurch nicht beeintrachtigt wird.
Werden Auftrage auf Kundenweisung aufgeteilt
und an mehreren Ausfihrungsplatzen platziert,
entscheidet die Bank in Einzelféllen tiber die Aus-
wahl der Ausfiihrungsplatze in pflichtgeméafem
Ermessen.

4. Abweichende Ausfiihrung im Einzelfall

Soweit auRergewdhnliche Marktverhdltnisse oder
eine Marktstérung eine abweichende Ausfuhrung
erforderlich machen, fiihrt die Bank den Kunden-
auftrag im Interesse des Kunden (8 384 HGB) aus.
Dabei kénnen sich Abweichungen in Bezug auf den
besten Preis ergeben.

5. Ausfiihrungsfaktoren

Folgende Faktoren sind bei der Auswahl von Aus-
fihrungsplatzen grundsétzlich relevant:

= Preis des Finanzinstrumentes

= Kosten der Auftragsausfiihrung

® Geschwindigkeit der Ausfuihrung

®» Wahrscheinlichkeit der Ausfiihrung

= Umfang des Auftrages

= Art des Auftrages

= Abwicklungssicherheit

Je nach Finanzinstrument kénnen einige der Fakto-
ren wichtiger sein als andere Faktoren. Eine ent-
sprechende Gewichtung der Faktoren ist fir die
jeweiligen Finanzinstrumentenart im Abschnitt

(C) dargestellt. Nachfolgend werden die Faktoren
definiert.

Preis des Finanzinstrumentes: Bezieht sich auf
den aktuellen Kurs und den daraus resultierenden
Preis fir die Auftragsausfiihrung (exklusive eigener
Kosten der Bank).

Kosten der Auftragsausfiihrung: Durch die Aus-
fuhrung eines Kundenauftrages an einem Ausfiih-
rungsplatz, entstehen regelmaRlig Kosten (Entgel-



te, Kommissionsgebihren, Kosten Dritter). Sofern
der Kunde mit der Bank die Ausfiihrung im Rahmen
eines Festpreisgeschaftes (gemaR Abschnitt (B))
vereinbaren, spielen die Transaktionskosten bei
der Auswahl des Ausfuhrungsplatzes eine unterge-
ordnete Rolle.

Geschwindigkeit der Ausfithrung: Die Geschwin-
digkeit der Ausfiihrung bezeichnet die Zeitspanne
von der Ausfiihrbarkeit eines Kundenauftrages an
dem entsprechenden Ausfiihrungsplatz bis zur
Erteilung einer Ausfiihrungsbestatigung durch den
Ausfuhrungsplatz. Da Finanzinstrumente im Regel-
fall Kursschwankungen unterliegen und deshalb im
Zeitverlauf nach der Auftragserteilung eine Kurs-
entwicklung zum Nachteil des Kunden nicht ausge-
schlossen werden kann, werden vor allem solche
Ausfuhrungsplatze beriicksichtigt, an denen eine
vollstéandige Ausfiihrung wahrscheinlich und zeit-
nah maglich ist. Entsprechend préferiert die Bank
Ausfuhrungsplatze mit hoher Marktliquiditat.

Wahrscheinlichkeit der Ausfiihrung: Die Ausfiih-
rungswahrscheinlichkeit bezeichnet die Sicherheit
mit der ein Kundenauftrag an einem Ausfiihrungs-
platz auch tatséachlich tiber sein Auftragsvolumen
oder im groRen Umfang zur Ausfiihrung kommt.
Dieser Faktor nimmt vor allem bei Finanzinstru-
menten mit geringer Marktliquiditdt einen héheren
Umfang ein.

Umfang des Auftrages: Bezieht sich auf das im
Kundenauftrag zugrundeliegende Auftragsvolu-
men. Soweit im Einzelfall der Umfang des Auftrages
eine abweichende Ausfiihrung erforderlich erschei-
nen lasst, fuhrt die Bank den Auftrag im Interesse
des Kunden aus.

Art des Auftrages: Bezieht sich auf die Geschafts-
art des Kundenauftrages und kann entsprechend

der Marktliquiditat zu unterschiedlichen Ausfiih-

rungspldtzen fiihren.

Abwicklungssicherheit: Unter dem Begriff der
Abwicklungssicherheit subsumieren sich jene Fak-
toren, welche einem maximalen Anlegerschutz
sicherstellen sollen:

» Offentlich-rechtliche Organisation der Bérse und
Uberwachung durch die jeweilige
Borsenaufsichtsbehérde

®» Handelstiberwachungsstelle als unabhdngiges
Borsenorgan. Diese liberwacht vorrangig
m die Borsenpreisfeststellungen,

= die Einhaltung von Ausfiihrungsgarantien (z.B.

Best-Price- Prinzip),

= die Einhaltung der Regelwerke,
= die Einhaltung borsenrechtlicher Vorschriften
und Anordnungen.

m Sanktionsausschuss als unabhédngiges
Bérsenorgan

® Informationsdienstleistungen des jeweiligen
Ausfuihrungsplatzes

= Mistrade-Regelungen des jeweiligen
Ausfuihrungsplatzes

= Ausfuhrungsgarantien im Regelwerk des
Ausfihrungsplatzes (z. B. Best-Price-Prinzip)

= Anlegerschutzmechanismen im Regelwerk des
Ausfiihrungsplatzes

= Operationelle Risiken der Belieferung

6. Auftragsweiterleitung

Die Bank beriicksichtigt fuir die Auftragsausfiihrung
die Moglichkeit der Weiterleitung von Kundenauf-
tragen an andere Marktteilnehmer (nachfolgend
»~Weiterleitungseinrichtungen®) zur Erzielung der
bestmdglichen Auftragsausfiihrung in Finanzin-
strumenten gemaR Abschnitt (C). Sofern mehrere
Weiterleitungseinrichtungen in Frage kommen,
berticksichtigt die Bank zur Festlegung der best-
maoglichen Weiterleitungseinrichtung, die aus Sicht
des Kunden anfallenden Kosten fiir die Auftrags-
weiterleitung. Diese kdnnen sich je nach Finan-
zinstrument, Umfang des Auftrages und Ausfiih-
rungsland unterscheiden. Bieten mehrere Weiter-
leitungseinrichtungen die Ausfiihrung zu gleichen
Kosten an, entscheidet die Bank nach pflichtgema-
Rem Ermessen.

7. Konkurrierende Ausfiihrungspldtze

Konkurrierende Ausfiihrungspldtze werden vergli-
chen und bewertet. Dabei werden die Provisionen
und die Kosten der Ausfiihrung des Kundenauf-
trags an den einzelnen Ausfiihrungsplatzen be-
ricksichtigt.

8. Zuwendungen

Die Bank darf sowohl fiir die Ausfiihrung von Kun-
denauftrdagen an bestimmten Ausfiihrungspldtzen,
als auch fir die Auftragsweiterleitung von Kunden-
auftrdgen an einen bestimmten Aus- fiihrungsplatz
weder eine Vergiitung noch einen Rabatt oder ei-
nen nichtmonetdren Vorteil annehmen, wenn dies
einen VerstoB nach WpHG gegen die Anforderun-
gen nach § 3 Absatz 1 bis 7und 9, 8 64 Absatz 1
und 5, den 88 70, 80 Absatz 1 Satz 2 Nummer 2,



Absatz 9 bis 11 oder der Abséatze 1 bis 4 darstellen
wirde.

9. Uberpriifung der Grundsitze

Die Bank wird die Ausfiihrungsgrundsatze anlass-
bezogen, aber mindestens einmal im Jahr, tiber-
priifen. Eine Uberpriifung und Anpassung der Aus-
fihrungsgrundséatze wird die Bank zudem dann
vornehmen, wenn Anhaltspunkte dafur vorliegen,
dass wesentliche Kriterien, die fiir einen bestimm-
ten Ausfiihrungsplatz gesprochen haben, keine
Gultigkeit mehr besitzen.

Uber wesentliche Anderungen wird die Bank den
Kunden informieren.

10. Ausfiihrung auBBerhalb eines Handelsplatzes

Eine Auftragsausfiihrung auBerhalb eines Handels-
platzes (gem. Abschnitt (A) unter Punkt 2) ist mit
zusatzlichen Risiken verbunden. Insbesondere
besteht ein Kontrahentenrisiko, welches den még-
lichen Ausfall der Gegenpartei in der Zwischenzeit
zwischen Zahlungsausgang und Lieferungseingang
(sog. Zahlungs-Lieferungs-Geschift) einer Kunden-
order beschreibt.



(B) Arten der Orderausfiihrung

1. Weisungsgeschaft

Der Kunde kann der Bank Weisungen erteilen, an
welchen Ausfiihrungsplatzen sein Auftrag ausge-
fuhrt werden soll. Solche Kundenweisungen gehen
diesen Ausfiihrungsgrundséatzen vor. Die Bank ist
bei diesem Vorgehen von der Pflicht zur Erzielung
des bestmdglichen Ergebnisses befreit und die
Pflicht gilt dann entsprechend dem Umfang der
Weisung als erfllt.

Hinweis: In diesem Fall wird die Bank den Auftrag
nicht gemaR diesen Grundsatzen zur bestmaogli-
chen Ausfiihrung ausfiihren. Hierauf werden wir
den Kunden nicht in jedem Einzelfall hinweisen. Im
Falle der Abgabe einer ausdriicklichen Weisung
kann nicht gewdhrleistet werden, dass das best-
mogliche Ergebnis einer Ausfiihrung erzielt wird.

2. Kommissionsgeschift

Bei Kommissionsgeschaften gemaR den Bedingun-
gen fiir Wertpapiergeschifte beauftragt die Bank
einen anderen Marktteilnehmer (Weiterleitungsein-
richtung) als Zwischenkommissionér ein Ausfuh-
rungsgeschiftim eigenen Namen fiir fremde Rech-
nung abzuschlieBen.

Vor allem bei Kundenauftrdgen in Finanzinstru-
menten bei denen die Bank fiir die Erzielung der
bestmdéglichen Ausfiihrung einen Ausfiihrungsplatz
beriicksichtigt, zu dem sie keinen direkten Markt-
zugang hat, bedient sie sich einer Weiterleitungs-
einrichtung.

3. Festpreisgeschift

Ein Festpreisgeschaft kommt zustande, wenn die
Bank und der Kunde miteinander einen Kaufvertrag
Uber Finanzinstrumente zu einem festen oder be-
stimmbaren Preis schlieBen. In diesem Fall entfallt
eine Auftragsausfiihrung an einem Ausfiihrungs-
platz.

Vielmehr sind Bank und der Kunde entsprechend
der vertraglichen Vereinbarung unmittelbar ver-
pflichtet, die geschuldeten Finanzinstrumente zu
liefern und den Kaufpreis zu zahlen. Bei Festpreis-
geschéften ist der Ertragsanteil der Bank im Fest-
preis enthalten. Weitere Kosten (z. B. Maklercour-
tage 0.4.) entstehen nicht.

Insbesondere Auftrdge fir Finanzinstrumente, die
an keinem Handelsplatz handelbar sind, wie bei-
spielweise individuelle Derivate (bilaterale Derivat-

kontrakte) und Wertpapiere in der Zeichnungspha-
se, werden im Rahmen eines Festpreisgeschéftes
abgeschlossen.

Auch Finanzinstrumente, die liblicherweise als
Kommissionsgeschéfte ausgefiihrt werden, konnen
alternativ als Festpreisgeschéft abgeschlossen
werden. Voraussetzung dafir ist, dass die Bank die
betreffenden Finanzinstrumente im eigenen Be-
stand vorhélt beziehungsweise, diese in den eige-
nen Bestand nehmen darf.

Soweit Auftrdge zum Kauf- oder Verkauf im Rah-
men eines Festpreisgeschafts erfolgen, geschieht
dies zu marktgerechten Bedingungen. Vor allem
bei Finanzinstrumenten, die Gblicherweise als
Kommissionsgeschéfte gehandelt werden, wird die
Bank sicherstellen, dass der gestellte Kurs zum
Zeitpunkt des Vertragsabschlusses aktuell ist.



(C) Ausfiihrungswege nach Finanzinstrumentenklasse

Fir die nachfolgenden Finanzinstrumentenklassen
gelten die in Abschnitt D genannten Ausfiihrungs-
platze beziehungsweise Weiterleitungseinrichtun-
gen.

1. Eigenkapitalinstrumente — Aktien und
Aktienzertifikate

Privatkunden

Bei Privatkunden fiihrt die Bank den Kundenauftrag
als Kommissionsgeschafte gemal Ziffer 1.2 der
Bedingungen fiir Wertpapiergeschifte aus. Die
Bank beauftragt die Deutsche WertpapierService
Bank AG (dwpBank) als Zwischenkommissiondrin,
ein Ausfiihrungsgeschaft abzuschlieRen. Hierbei
kommen, die von der dwpBank aufgestellten Aus-
fuhrungsgrundsdtze zur Anwendung. Diese Ausfiih-
rungsgrundsétze, sowie weitere Informationen sind
tiber die Website www.dwpBank.de abrufbar. Auf
Wunsch des Kunden héndigt die Bank diese Infor-
mationen in Papierform aus.

Durch die Weiterleitung von Kundenauftragen zur
Ausfuhrung an die dwpBank verfolgen wir das Ziel,
dass bei der Ausfiihrung gleichbleibend das best-
mogliche Ergebnis erzielt wird. Die dwpBank er-
moglicht durch die Bereitstellung, von auf die Bank
abgestimmte, standardisierte Prozesse eine effek-
tive und kostengiinstige Ausfiihrung sowie, Ab-
wicklung und Abrechnung von Wertpapiergeschaf-
ten. Durch die Biindelung dieser Faktoren bei der
dwpBank werden insbesondere Kostenvorteile fir
den Kunden erzielt.

Professionelle Kunden

Bei professionellen Kunden und soweit kein Fest-
preisgeschaft gemal Abschnitt (B) zwischen Bank
und Kunde vereinbart wurde, fuhrt die Bank den
Kundenauftrag im Wege einer Kommission aus.
Von den in Abschnitt (A) unter Punkt 5 genannten
Ausfiihrungsfaktoren sind die Folgenden aus-
schlaggebend:

= Wahrscheinlichkeit der Ausfiihrung

m  Geschwindigkeit der Ausfiihrung

Die Einschdatzung der Wahrscheinlichkeit der Aus-
fihrung und Geschwindigkeit beruht vorrangig auf
der Marktliquiditat die am jeweiligen Ausfiihrungs-
platz vorherrscht.

Des Weiteren und vor allem, wenn es im Ergebnis
zu mehreren als gleichwertig zu wertenden Ausfiih-
rungsplatzen kommt, werden auch die folgenden

Faktoren in die Betrachtung mit einbezogen (nach
Relevanz absteigend):

= Preis des Finanzinstrumentes

m Kosten der Auftragsausfiihrung

= Umfang des Auftrages

= Art des Auftrages

= Abwicklungssicherheit

2. Borsengehandelte Produkte (borsenge-
handelte Fonds und borsengehandelte
Kassa- Rohstoffprodukte)

Es gelten die Ausfiihrungswege analog wie unter
Abschnitt (C) unter Punkt 1 beschrieben.

3. Fonds (kein Borsenhandel)

Auf Basis der gesetzlichen Grundlage ist die Aus-
gabe und Riicknahme von Anteilen eines Invest-
mentvermdgens nicht Gegenstand der Ausfiih-
rungsgrundsétze. Die Ausgabe oder Riicknahme
erfolgt Uber die Verwahrstelle.

4. (Borsengehandelte) Schuldverschreibungen

Sofern der Kunde mit dem Wunsch einer Kursstel-

lung auf die Bank zukommt (,,Request-for-Quote®)

und,

= die Bank zur Abgabe einer Preisquotierung
einverstanden ist und

m der Kunde zu den genannten Bedingungen
abschlieRen méchte,

kommt ein Kaufvertrag zwischen dem Kunden und

der Bank als Festpreisgeschaft gemaR Abschnitt (B)

zustande.

Sofern der Kunde keine Ausfiihrung im Sinne eines
Festpreisgeschaftes wiinscht oder die Bank den
Kundenauftrag nicht im Rahmen eines Festpreis-
geschaftes ausfiihren kann, wird der Kundenauf-
tragim Wege eines Kommissionsgeschaftes gemaf
Abschnitt (B) an einem anderen Ausfiihrungsplatz
ausgefiihrt. Von den in Abschnitt (A) unter Punkt 5
genannten Ausfiihrungsfaktoren sind die Folgen-
den ausschlaggebend:

m Geschwindigkeit der Ausfiihrung

® Preis des Finanzinstrumentes

Die Einschatzung zur ,,Geschwindigkeit der Ausfiih-
rung“ beruht vorrangig auf der Marktliquiditat, die


http://www.dwpbank.de/

am jeweiligen Ausfiihrungsplatz vorherrscht.
5. Strukturierte Finanzprodukte

Fir stlicknotierte strukturierte Finanzprodukte
gelten die Ausfihrungswege analog wie fir Ab-
schnitt (C) Punkt 1 beschrieben.

Fir prozentnotierte strukturierte Finanzprodukte
gelten die Ausfiihrungswege analog wie fiir Ab-
schnitt (C) Punkt 4 beschrieben.

6. Verbriefte Derivate (Optionsscheine und
Zertifikate)

Fiir sticknotierte strukturierte Finanzprodukte
gelten die Ausfiihrungswege analog wie fiir Ab-
schnitt (C) Punkt 1 beschrieben. Fiir prozentnotier-
te strukturierte Finanzprodukte gelten die Aus-
fuhrungswege analog wie fiir Abschnitt (C) Punkt 4
beschrieben.

7. Derivate

Terminkontrakte und Optionskontrakte, die fur
den Handel an Handelspldtzen zugelassen sind
Kundenauftrage in bérsengehandelten Termin- und
Options- kontrakten werden an dem Handelsplatz
ausgefiuihrt, an dem der jeweilige Kontrakt gelistet
ist.

Die Bank kann in diesem Fall keine anderen Aus-
fuhrungsplatze, respektive Ausfiihrungsfaktoren
beriicksichtigen, da fiir diese Finanzinstrumenten-
klasse keine alternativen Ausfiihrungsplatze vor-
liegen.

Zinsderivate; Kreditderivate, Wahrungsderivate
und Aktienderivate

Die Bank bietet dartiber nicht standardisierte
Zinsderivate; Kreditderivate, Wahrungsderivate
und Aktienderivate an (bilaterale Derivatkontrakte).
Kundenauftrdge in diesen bilateralen Derivat- kon-
trakten werden im Rahmen eines Festpreisgeschaf-
tes gem. Abschnitt (B) zwischen der Bank und dem
Kunden individuell vereinbart und gehandelt.

8. Wertpapierfinanzierungsgeschédfte (Repos)

Kundenauftrdge in Repos werden im Rahmen eines
Festpreisgeschaftes gemaR Abschnitt (B) zwischen
der Bank und dem Kunden individuell vereinbart
und gehandelt.



(D) Ubersicht der relevanten Ausfiihrungsplitze

Finanzinstrument Ausfiihrungsplatze Nutzung Weiterlei-

tungseinrichtung !

= FEigenkapitalinstrumente Deutschland ) Xetra® nein
— Aktien und Jinldndische Borsenpldtze Xetra®2 nein
Aktienzertifikate +weitere Handelsplatze Ja
. Borsengehandelte Fonds
® Borsengehandelte Ausland Borse UK London ja
Rohstoffprodukte Borse Frankreich Paris ja
Borse Niederlande Amsterdam ja
Borse USA New York ja
Borse Italien Mailand ja
Borse Spanien Madrid ja
Bérse Finnland Helsinki ja
Borse Schweiz SIX ja
+weitere Handelsplatze ja
(Bdrsengehandelte) Schuld- Inland/Ausland Landesbank Hessen-Thiiringen nein
verschreibungen Bloomberg MTF nein
EuroMTS nein
+ weitere Handelsplatze ja
Terminkontrakte und Opti- Inland EUREX nein
onskontrakte, die fiir den
Handel auf Handelsplatzen
zugelassensind
Terminkontrakte und Opti- Ausland EURONEXT ja
onskontrakte, die fiir den Chicago Mercantile Exchange (CME) ja
Handelauf Handelsplatzen Chicago Board of Trade (CBOT) ja
ARSI Options Clearing Corporation (OCC) ja
Singapore Exchange (SGX) ja
Osaka Exchange (OSE) ja
Australian Securities Exchange (ASX) ja
ICE-LIFFE ja
NASDAQ OMX-LIFFE ja
+ diverse weitere Handelsplatze ja
Zinsderivate, Kreditderivate, Landesbank Hessen-Thiiringen nein
Wéhrungsderivate und Ak-
tienderivate
Wertpapierfinanzierungsge- Landesbank Hessen-Thiringen nein
schafte (Repo)

! Regulierte Finanzinstitute / Broker / Makler
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