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Durch die Umsetzung der Anforderungen aus § 33 a WpHG ergibt sich fur
die Depotkunden ab dem 01.11.2007 eine Erweiterung der Dienstleistung in
der Ausfuihrung eines Kauf- oder Verkaufsauftrages von Finanzinstrumen-
ten (Wertpapiere und sonstige Finanzinstrumente). Diese Dienstleistungs-
erweiterung besteht darin, dass bei Kundenauftrdgen, bei denen von
Kunden fur den Ausfiihrungsplatz keine Weisung vorgenommen wurde,
die Bank eine bestmdgliche Ausfihrung gemaB vorab aufgestellten
Grundsatzen gewabhrleisten kann. Diese Grundsatze basieren auf vorab
festgelegten Kriterien, auf Basis derer gleich bleibend das bestmégliche
Ergebnis bei der Ausfiihrung von Kundenauftragen erreicht werden soll.

l. Geltungsbereich

Die vorliegenden Ausfiihrungsgrundsatze beschreiben das generelle
Vorgehen der Bank fur Privatkunden im Sinne des WpHG.

Il. Vorrang von Kundenweisungen

(1)  Eine Weisung des Kunden ist stets vorrangig. Bei der Ausfiihrung eines
Kauf- oder Verkaufsauftrages wird die Bank einer Weisung des Kunden
Folge leisten.

(2) Fuhrt die Bank einen Auftrag gemaB einer ausdriicklichen Kunden-
weisung aus, gilt die Pflicht zur Erzielung des bestmdglichen Ergebnisses
entsprechend dem Umfang der Weisung als erfullt. Die Grundséatze in der
Ziffer Il Abs. 1 bis 8 finden keine Anwendung.

lll. Grundséatze zur bestmdglichen Ausfiihrung in
Wertpapieren

(1) Die Grundsétze zur bestmdglichen Ausfiihrung gelten abhangig von
den Wertpapiergattungen fur eine unterstellte typische Wertpapierauf-
tragsgroBe eines Privatkunden.

(2) Der bestmdogliche Ausfiihrungsplatz wird unter Annahme des flr das
jeweilige Wertpapier glltigen Standardabwicklungsweges ermittelt.
Weichen Lagerstelle und / oder Verwahrart des Depotbestandes von der
Lagerstelle und / oder Verwahrart des Ausfiihrungsplatzes ab, so ist die
Erteilung einer entsprechenden Kundenweisung erforderlich.

(3) Auf Basis der gesetzlichen Grundlage sind Ausgabe und Ricknahme
von Investmentfondsanteilen nicht Gegenstand der Ausfiihrungsgrund-
sétze. Die Ausgabe oder Ricknahme erfolgt Uber die Kapitalanlage-
gesellschaft oder die Depotbank. Mdchte der Kunde einen Kauf- oder
Verkaufsauftrag an einem organisierten Markt (Bérse) oder an einem mul-
tilateralen Handelssystem im Sinne des § 2 Abs. 3 Nr. 8 WpHG tatigen, so
erteilt er der Bank eine entsprechende Weisung.

(4) Fur Auftrage in Genussscheinen und Genussrechten ist die Erteilung
einer Kundenweisung erforderlich.

Fur Auftrage in Bezugs- und Nebenrechten ist eine Kundenweisung grund-
séatzlich erforderlich. Wird keine Weisung erteilt, so erfolgt der automati-
sche Verkauf bestens im Interesse des Kunden am letzten Handelstag gem.
Ziffer 15 der Sonderbedingungen fir Wertpapiergeschafte.

(5) Auftrage Uber Finanzinstrumente inlandischer Emittenten (inlandische
Finanzinstrumente), die an einem organisierten Markt (Bérse) oder an
einem multilateralen Handelssystem im Sinne des § 2 Abs. 3 Nr. 8 WpHG im
Inland gehandelt werden, werden an einen inlandischen Ausfiihrungsplatz
weitergeleitet.

Allgemeine Grundsatze
der Auftragsausfihrung

(6) Soweit Finanzinstrumente auslandischer Emittenten (ausléndische
Finanzinstrumente) an einem organisierten Markt (Bérse) oder an einem
multilateralen Handelssystem im Sinne des § 2 Abs. 3 Nr. 8 WpHG im
Inland gehandelt werden, werden die Auftrage gleichfalls an einen inléndi-
schen Ausfuihrungsplatz weitergeleitet.

(7)  Wird ein Finanzinstrument nicht im Inland gehandelt, bedarf es fir die
Auswahl eines Ausflihrungsplatzes einer Einzelweisung des Kunden.

(8) Die festzustellende Ausfiihrungsqualitét richtet sich vorrangig nach
dem Gesamtentgelt, das sich aus dem Preis fiir das Finanzinstrument und
samtlichen mit der Auftragsausfiihrung verbundenen Kosten zusammen-
setzt, die durch die Ausflihrung an einem Ausflihrungsplatz entstehen.

Sofern dieses Kriterium zu keinem eindeutigen Ergebnis fuhrt, werden
daneben die Faktoren Ausflhrungsgeschwindigkeit, Ausfiihrungswahr-
scheinlichkeit und Abwicklungssicherheit in die Bewertung einbezogen.

Bieten mehrere Ausfiihrungsplétze eine gleich gute Ausfiihrungsqualitét,
trifft die Bank nach pflichtgemaBem Ermessen eine Auswahl.

Die Auswahl der bestmdglichen Ausfiihrungsplatze wird dem Kunden in
der Anlage zu diesen Grundsé&tzen mitgeteilt.

IV. Besondere Hinweise zu Festpreisgeschaften
in Wertpapieren

Die Bank bietet ihren Kunden zeitlich begrenzt in verschiedenen
Einzelgattungen vor allem Rentenwerten (Anleihen) als Festpreisgeschéfte
an. Soweit Auftrdge zum Kauf- oder Verkauf im Rahmen eines Festpreis-
geschéftes erfolgen, wird von der Bank sichergestellt, dass diese zu
marktgerechten Bedingungen ausgefiihrt werden.

V. Grundséatze zur bestméglichen
Ausflihrung in sonstigen Finanzinstrumenten

Auftrédge in sonstigen Finanzinstrumenten nimmt die Bank aufgrund der
Uberwiegend individuellen Ausgestaltung der Produkte nur mit Weisung
entgegen.

VI. Uberpriifung der Grundsitze

Die nach diesen Grundsétzen erfolgte Auswahl von Ausflihrungsplatzen
wird die Bank mindestens jihrlich Uberpriifen. Eine Uberpriifung der
Auftragsgrundsatze wird die Bank zudem immer dann vornehmen, wenn
eine wesentliche Veranderung eintritt, die dazu fiihrt, dass an den von den
Ausfuhrungsgrundsétzen umfassten Ausfiihrungsplatzen eine Ausfliihrung
von Auftrdgen nicht mehr gleich bleibend im bestmdglichen Interesse
des Kunden gewéhrleistet ist. Die Bank Uberwacht die Wirksamkeit ihrer
Ausfuhrungsgrundséatze regelmaBig, um sie ggf. zu aktualisieren.

Anhang

Anhange und Erlduterungen zu den Grundsétzen der Auftragsausfihrung
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I. Beriicksichtigte Faktoren bei der Ermittlung
des bestmaéglichen Ausfiihrungsplatzes

GemaB § 33a Absatz 3 WpHG ist furr die Ausflihrung von Auftragen eines
Privatkunden das Gesamtentgelt als maBgeblicher Faktor zur Bewertung
der Ausfuhrungsplatze heranzuziehen.

Sofern dieses Kriterium zu keinem eindeutigen Ergebnis fihrt, werden in
einem nachfolgenden Schritt weitere Faktoren in die Untersuchung ein-
bezogen. Diese sind neben der Ausfiihrungsgeschwindigkeit, der Ausfih-
rungswahrscheinlichkeit auch die Abwicklungssicherheit.

(1) Preis

Die Méglichkeit, den bestmdglichen Preis zu erzielen, hangt unter anderem
vom festgeschriebenen Preisfeststellungsmechanismus ab, welcher in den
Regelwerken der Ausflihrungsplatze verankert ist. Hier ist beispielsweise
festgelegt, ob die Preisfeststellung nach dem Auktionsverfahren statt-
findet (sog. Order driven market) oder ob ein neutraler Marktteilnehmer
(Skontrofiihrer oder Market Maker) zwischengeschaltet ist (sog. Quote
driven market).

Weitere wichtige Einflussfaktoren auf den erzielbaren Preis sind neben
der Liquiditdat des Ausfiihrungsplatzes auch die Einbeziehung von
Referenzmaérkten, Quotierungsverpflichtungen und die Festschreibung
einer maximalen Spanne zwischen An- und Verkaufskursen in den Bérsen-
regularien.

(2) Kosten

Der Faktor Kosten besteht grundsétzlich aus den beiden Bestandteilen
Fremdkosten und eigene Gebihren. In einem ersten Schritt zur Ermittlung
der bestmdglichen Ausfiihrung von Kundenauftrdgen sind nach § 33 a
Absatz 3 WpHG lediglich Fremdkosten zu betrachten.

(2.1) Die entstehenden Fremdkosten ergeben sich aus den anfallenden
Transaktionskosten (z. B. Courtage, Transaktionsentgelt) und den
Abwicklungskosten (z. B. Clearinggebuhr, Liefergebihr). Diese
Kosten kdénnen sich je Marktsegment und Ausflihrungsplatz unter-
scheiden. Entstehende Teilausfihrungen haben Einfluss auf die ent-
stehenden Fremdkosten und sind entsprechend in der Untersuchung
zu berucksichtigen.

(2.2) Bei mehreren als gleichwertig erkannten Ausfuhrungsplédtzen sind
Eigene Gebuhren und Provisionen in die Bewertung einzubeziehen.

(8) Ausfuihrungsgeschwindigkeit

Unter der Ausfihrungsgeschwindigkeit wird jene Zeitspanne verstan-
den, die zwischen dem Vorliegen eines ausflihrbaren Auftrages und
der Auftragszuteilung liegt. Fur die schnellstmégliche Ausfihrung von
Kundenauftragen ist neben den jeweiligen Bérsendffnungszeiten auch die
fortschreitende technische Unterstltzung durch automatisiertes Matching,
sog. Limit Control Systeme und dem Festschreiben von maximalen
Ausfuhrungszeiten in den Regelwerken der relevanten Ausflihrungsplétze
maBgeblich.
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(4) Ausfiihrungswahrscheinlichkeit

Die Ausfiihrungswahrscheinlichkeit eines Kundenauftrages hangt maBgeb-
lich von der Liquiditdt am jeweiligen Ausfiuihrungsplatz ab. Hierbei ist es
unerheblich, ob es sich um natirliche Liquiditat handelt oder ob ein
Skontrofiihrer bzw. Market Maker Liquiditdt auf Anfrage bereitstellt.
Durch die Einbeziehung von Referenzmérkten in die Kursfeststellung und
die Festschreibung von Ausfiihrungsverpflichtungen in den Regelwerken
der relevanten Ausflihrungsplétzen ergibt sich eine hohe Ausfiihrungswahr-
scheinlichkeit.

(5) Abwicklungssicherheit

Unter dem Begriff der Abwicklungssicherheit subsumieren sich jene Fak-
toren, welche einen maximalen Anlegerschutz sicherstellen.

= Offentlich rechtliche Organisation der Bérse und Uberwachung durch
die jeweilige Bérsenaufsichtsbehérde

= Handelsliberwachungsstelle als unabhangiges Bérsenorgan. Diese
Uberwacht vorrangig

- die Borsenpreisfeststellungen

- die Einhaltung von Ausfiihrungsgarantien
(z. B. Best-Price-Prinzip)

- die Einhaltung der Regelwerke

- die Einhaltung bdrsenrechtlicher Vorschriften und Anordnungen
m Sanktionsausschuss als unabhéngiges Bérsenorgan
» Informationsdienstleistungen des jeweiligen Ausfihrungsplatzes
m Mistrade-Regelungen des jeweiligen Ausfiihrungsplatzes

m Ausflihrungsgarantien im Regelwerk des Ausfihrungsplatzes
(z. B. Best-Price-Prinzip)

m Anlegerschutzmechanismen im Regelwerk des Ausfiihrungsplatzes
u Operationelle Risiken der Belieferung

Il. Gewichtung der Faktoren zur Ermittlung des
bestmdglichen Ausfilihrungsplatzes

Die Ausflhrungsgrundsatze fiir Privatkunden orientieren sich nach § 33 a
Abs. 3 WpHG am Gesamtentgelt.

Die Berechnung des Gesamtentgeltes erfolgt in zwei Stufen. Zunachst wer-
den der Preis und die Fremdkosten in die Berechnung einbezogen. Kommt
es als Ergebnis zu mehreren als gleichwertig erkannten Ausfihrungs-
platzen, so werden unter dem Gesichtspunkt der Kosten zusétzlich auch
eigene Gebulhren und Provisionen der Bank in die Berechnung einbezo-
gen.

Kann ein Kundenauftrag nach Berlcksichtigung des Gesamtentgeltes wei-
terhin an mehreren Ausfiihrungsplatzen gleichermaBen bestmdglich aus-
gefiihrt werden, so werden in einem dritten Schritt die folgenden Faktoren
zusétzlich in die Berechnung einbezogen:

- Ausfliihrungsgeschwindigkeit
- Ausflihrungswahrscheinlichkeit
- Abwicklungssicherheit

Diesen Faktoren wird eine gleichrangige Stellung zugesprochen.



lll. Ergebnis des Bewertungsverfahrens und
der bestmdglichen Ausfiihrungsplatze je
Wertpapiergruppe

Zur Berechung des Gesamtentgeltes werden je Wertpapiergruppe ver-
schiedene GroBenklassen gebildet. Fir jede GréBenklasse wird anschlie-
Bend eine Berechnung des Gesamtentgeltes vorgenommen.

Hierzu schlieBt sich die Analyse und Auswertung von Order-, Markt- und
Borsendaten unter der Berlcksichtigung der unter Kapitel | genannten
Faktoren und der unter Kapitel Il genannten Gewichtung an.

Dieses Verfahren fuhrt im Regelfall zu einer eindeutigen Zuordnung eines
Ausflihrungsplatzes je GréBenklasse innerhalb einer Wertpapiergruppe.
Dieser stellt die gleich bleibend bestmdgliche Ausfihrung von Kun-
denauftragen fur den relativ groBten Anteil der jeweils enthaltenen
Wertpapiere / Finanzinstrumente sicher.

Jeder Wertpapierauftrag wird aufgrund des zu erwartenden Order-
gegenwertes einer spezifischen GroBenklasse zum Zeitpunkt der
Ordererteilung zugeordnet.

Berlicksichtigung finden nur die zum Orderzeitpunkt verfligbaren
Ausfiihrungsplatze (siehe Kapitel IV Ubersicht der relevanten Ausfiih-
rungsplétze). Ist kein relevanter Ausfuhrungsplatz verfligbar, so wird der
zuerst erreichbare Ausfliihrungsplatz geméaB Kapitel IV herangezogen.

IV. Ubersicht der relevanten Ausfiihrungsplitze

Bei den in der Tabelle genannten inlandischen Ausflihrungsplatzen han-
delt es sich um einen der folgenden Ausfihrungsplétze, die aus Sicht der
Bank grundsatzlich als mdgliche Ausfiihrungsplatze (Organisierte Markte,
Freiverkehrssegmente und multilaterale Handelssysteme im Sinne des
§ 2 Abs. 3 Nr. 8 WpHG) in Betracht kommen, um gleich bleibend die best-
moglichen Ergebnisse bei der Ausfliihrung von Kundenauftrdgen erzielen
zu kénnen:

- Borse Berlin

- Borse Disseldorf

- Bérse Frankfurt

- Bérse Hamburg

- Bérse Hannover

- Bérse Minchen

- Borse Stuttgart

- XETRA (elektronische Handelsplattform der
Deutsche Borse AG)



Asset-Klasse Wertpapiergruppe

Aktien

Ausflihrungsplatz

Aktien

Ausflihrungsplatz

Renten

Ausflihrungsplatz

Verbriefte
Derivate

Ausfliihrungsplatz

Sonstige
Wertpapiere

Ausfuhrungsplatz

Sonstige
Finanz-
instrumente

Ausfuhrungsplatz

Aktien des DAX® 30

Inlandischer
Ausfuhrungsplatz gemaB
Bewertungsergebnis

Aktien des DJ Euro
STOXX 50, DJ STOXX 50,
DJ Industrial Average,
NASDAQ 100

Inlandischer
Ausfuhrungsplatz gemaB
Bewertungsergebnis

Anleihen 6ffentlicher
Emittenten des EWR
und ausgewahlter

Supranationaler Emittenten

Inléndischer
Ausfuhrungsplatz gemaB
Bewertungsergebnis

Verbriefte Derivate

(Hebel- und Anlageprodukte)

Inlandischer
Ausfuhrungsplatz gemaB
Bewertungsergebnis

Genuss-Rechte /
Genuss-Scheine

Auftragserteilung nur mit
Weisung mdglich

Standard Derivate
boérsennotiert

Auftragserteilung nur mit

Weisung moglich

Sonstige DAX® Aktien
(TECDAX®, MDAX®,
SDAX®)

Inlandischer
Ausfiihrungsplatz gemaB
Bewertungsergebnis

Sonstige ausléndische
Aktien
mit inl&dndischer Notiz

Inlandischer
Ausfihrungsplatz gemaB
Bewertungsergebnis

Anleihen deutscher
Emittenten

Inlédndischer
Ausfihrungsplatz gemaB
Bewertungsergebnis

Nebenrechte
Bezugsrechte

Auftragserteilung nur mit
Weisung moglich

Sonstige inlédndische
Wertpapiere

Auftragserteilung nur mit
Weisung mdglich

Sonstige Derivate (OTC)

Auftragserteilung nur mit

Weisung méglich

Sonstige
inlandische Aktien

Inlandischer
Ausfuhrungsplatz gemaB
Bewertungsergebnis

Sonstige ausléndische
Aktien
mit auslandischer Notiz

Auftragserteilung nur mit
Weisung moglich

Sonstige Anleihen (EWR -
Europaischer Wirtschafts-
raum und NON-EWR)

Inléndischer
Ausfuhrungsplatz gemaB
Bewertungsergebnis

Sonstige auslandische
Wertpapiere

Auftragserteilung nur mit
Weisung mdglich

Devisentermingeschéafte

Auftragserteilung nur mit

Weisung moglich



