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AUSFUHRUNGSGRUNDSATZE FUR GESCHAFTE
IN FINANZINSTRUMENTEN

1.2

Vorbestimmungen

Einleitung

Dieses Dokument stellt die Grundsatze zur Ausfiihrung von
Geschaften in Finanzinstrumenten (nachstehend bezeichnet als
die »Ausfuhrungsgrundsatze«) der UniCredit Bank GmbH (nach-
stehend bezeichnet als »Bank«) dar. Fir die auslandischen
Zweigniederlassungen der Bank gelten die in den entsprechen-
den landesspezifischen Bedingungen festgelegten Ergédnzungen
bzw. eigene Ausfiihrungsgrundsatze.

Die vorliegenden Informationen zu den Ausfiihrungsgrundsatzen
sind Bestandteil der Allgemeinen Geschaftsbedingungen sowie der
Sonderbedingungen fir Wertpapiergeschafte (SOB) der Bank.

Detaillierte Informationen zu den im Weiteren beschriebenen
Produktarten (nachstehend bezeichnet als »Assetklassen«) kon-
nen den Broschuren »Basisinformation Gber die Vermégens-
anlage in Wertpapieren« und »Basisinformation Gber Termin-
geschafte — Grundlagen, wirtschaftliche Zusammenhange,
Méglichkeiten, Risiken“ entnommen werden. Die genannten
Broschiiren sind kostenfrei in den Filialen der Bank erhaltlich.

Das Dokument wird erganzt durch Anhange, die weitere Details
zu den Ausflihrungsgrundsatzen und zu den Assetklassen enthal-
ten kénnen. Die Anhange sind im Zusammenhang mit den
Inhalten der Ausfliihrungsgrundsatze zu lesen.

Ihnen wird auf Verlangen gerne die Einhaltung der Ausfihrungs-
grundsatze bei der Ausfihrung lhrer Auftrage naher dargelegt.

Anfragen zu den Ausfiihrungsgrundsatzen ebenso wie lhre Anfor-
derungen zur Darlegung der Einhaltung der Ausfiihrungsgrundsatze
senden Sie bitte an folgende E-Mail-Adresse: info@hvb.de.
Alternativ kdnnen Sie sich natlrlich auch gerne an lhren Betreuer
wenden.

Anwendungsbereich

Diese Ausflihrungsgrundsatze sind auf die Ausfiihrung von Auf-
tragen von Privatkunden oder professionellen Kunden der Bank
fur den Kauf oder Verkauf von Finanzinstrumenten anwendbar.

Wenn die Ausfihrungsgrundsatze bei der Ausfihrung lhres
Auftrags Anwendung finden, wird die Bank alle hinreichenden
Schritte unternehmen, um das bestmdgliche Ergebnis fur Sie
unter Berucksichtigung der im Kapitel 1.3 beschriebenen
Faktoren zu erzielen.

Der Kunde kann der Bank Weisungen erteilen, von den
Ausflihrungsgrundséatzen abzuweichen, indem er beispielsweise
bestimmt, an welchem Ausfihrungsplatz sein Auftrag ausgefuhrt
werden soll. Erteilt der Kunde eine solche Weisung, kommt die
Bank ihrer Verpflichtung zur Erzielung des bestmdglichen
Ergebnisses durch die weisungsgemalie Ausfiihrung nach. Die
Ausflhrungsgrundsatze finden insoweit keine Anwendung.
Ebenfalls als Weisung gelten als interessewahrend oder in dhnli-
cher Form erteilte Auftrage, die die Benennung eines einzigen
Ausflhrungsplatzes nicht méglich machen und die von der Bank
nach eigenem Ermessen (unter Wahrung der Interessen des
Kunden) zur Ausfuhrung gebracht werden.

Hinweis: Erteilt der Kunde eine Weisung fiir eine Transaktion
oder auch nur fir Teile einer Transaktion, wird die Bank den
Auftrag entsprechend weisungsgemaf ausfiihren. Der Kunde
handelt in diesem Fall gemaR eigener Meinung und tragt das
Risiko, eine schlechtere Ausfihrung zu erhalten als bei einer
Ausfihrung gemaf den Ausfiihrungsgrundsatzen. Auf dieses
Risiko wird die Bank nicht in jedem Einzelfall hinweisen. Die Bank
kommt durch die weisungsgemaRe Ausflihrung insofern ihrer
Verpflichtung zur bestméglichen Ausfiihrung nach.
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1.3 Feststellung des Kundeninteresses

Mit den Ausfiihrungsgrundsatzen kommt die Bank ihrer Ver-
pflichtung nach, Grundsatze zur Auftragsausfiihrung festzulegen,
um das bestmadgliche Ergebnis fiir ihre Kunden zu erreichen. Mit
der Erreichung des bestméglichen Ergebnisses fir den Kunden
bzw. der Bestimmung des bestmdglichen Ausfihrungsplatzes ist
keine Garantie verbunden, flr jeden einzelnen Auftrag das tat-
sachlich beste Ergebnis zu erzielen. Entscheidend ist, dass das
angewandte Verfahren typischerweise zum bestmdglichen
Ergebnis fur den Kunden fuhrt. Jedoch setzt die Bank fur
bestimmte Assetklassen eine Technologie zur automatischen
Ausfihrung (siehe 2.1) ein, die die Preise und gegebenenfalls die
Kosten der verschiedenen Ausflihrungsplatze fir einzelne
Auftrage miteinander vergleicht.

Die Bank erstellt die Ausfuhrungsgrundsatze fir Finanzinstrumente
nach eigenem Ermessen. Dabei hat die Bank bei der Erstellung
der Ausfuhrungsgrundsatze fur Finanzinstrumente folgende
Aspekte berlcksichtigt:

—den Preis — das ist der Preis, zu dem das Finanzinstrument
erworben/verkauft wird.

— die Kosten — diese Kosten beinhalten implizite Kosten wie
Marktauswirkungen, explizite externe Kosten wie z. B. Bérsen-
oder Clearinggebuhren und explizite interne Kosten, die die
Vergutung der Bank durch eine Kommission oder einen Spread
darstellen.

— Geschwindigkeit — benétigte Zeitspanne, um den Auftrag nach
dem Erhalt auszufiihren.

— Wahrscheinlichkeit der Ausfiihrung — die Wahrscheinlichkeit,
dass der Kundenauftrag komplett zur Ausfihrung kommt; bei illi-
quiden Markten ist die Wahrscheinlichkeit der Ausfuihrung ein
wesentlicher Faktor.

— Wahrscheinlichkeit der Abwicklung — die Wahrscheinlichkeit,
dass die Abwicklung zum Valutatag erfolgt.

— Umfang des Auftrags — dies ist der Umfang des Auftrags, der den
Preis und die Wahrscheinlichkeit der Ausfiihrung beeinflussen
kann.

— Art des Auftrags — dies kann die Art und Weise, wie die best-
mogliche Ausflihrung fur den Kunden erreicht wird, beeinflussen,
z. B. wenn ein Ausfiihrungsplatz den vom Kunden gewtinschten
Auftragstyp nicht anbietet.

— Qualitative Faktoren der Ausfihrungsplatze wie z. B. Clearing-
verfahren, Notfallsicherungen (circuit breaker), terminierte Kapital-
malnahmen, Handelstiberwachung durch eine unabhangige
Handelstberwachung etc. und alle sonstigen fiir die Auftrags-
ausfiihrung relevanten Aspekte.

Die Bestimmung der relativen Bedeutung der vorgenannten
Faktoren erfolgt anhand der folgenden Kriterien:

— Merkmale des Kunden und dessen Einstufung als Privatkunde
oder als professioneller Kunde

— Merkmale des Kundenauftrags einschlieR3lich Auftragen, die
Wertpapierfinanzierungsgeschafte umfassen

— Merkmale der Finanzinstrumente, die Gegenstand des betreffen-
den Auftrags sind

— Merkmale der Ausfiihrungsplatze, an die der Auftrag weitergelei-
tet werden kann

Bei Ausfliihrung eines Auftrags im Namen eines Privatkunden
bestimmt sich das bestmdgliche Ergebnis nach dem
Gesamtentgelt. Das Gesamtentgelt stellt den Preis des
Finanzinstruments und die Kosten der Ausfuhrung dar. Die
Kosten der Ausfiihrung umfassen alle dem Kunden entstandenen
Kosten, die in direktem Zusammenhang mit der Ausfiihrung des
Auftrags stehen einschlielich der Gebuhren des
Ausfuhrungsplatzes, Clearing- und Abwicklungsgebuhren und
sonstigen Geblhren, die Dritten gezahlt wurden, die an der
Ausflhrung des Auftrags beteiligt sind. Geschwindigkeit,
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Wabhrscheinlichkeit der Ausfiihrung und Abwicklung, Umfang und
Art des Auftrags, Marktwirkungen sowie etwaigen sonstigen impli-
ziten Transaktionskosten darf nur insoweit Vorrang gegenuber
den unmittelbaren Preis- und Kostenerwagungen eingerdaumt
werden, als sie dazu beitragen, fur den Privatkunden in Bezug
auf das Gesamtentgelt das bestmdgliche Ergebnis zu erzielen.

Bei professionellen Kunden erfolgt die Bewertung der Aus-
fuhrungsplatze analog dem Vorgehen fir Privatkunden.

Bei der Auswahl der relevanten Ausfiihrungsplatze durch die Bank
werden die Ausflihrungsplatze und Intermediare berlicksichtigt,
an denen bzw. Uber die die betroffenen Finanzinstrumente in
nennenswertem Umfang gehandelt werden.

Die Bank wird keinen der mdglichen Ausfuhrungsplatze unfair dis-
kriminieren, wird aber eine Bewertung der Ausfiihrungsfaktoren
als Basis fiir die Entscheidung tber den bestmdglichen Aus-
fuhrungsplatz vornehmen. Die fir die Assetklassen spezifischen
Darstellungen in Kapitel 2 stellen detaillierte Informationen zur
Auswahl der Ausfiihrungsplatze zur Verfligung, auf die sich die
Bank zur Erflllung ihrer Verpflichtung, alle angemessenen
MaRnahmen zu treffen, um bei der Ausfihrung von Kunden-
auftragen auf Dauer das bestmdgliche Ergebnis zu erzielen, weit-
gehend verlasst.

Bewertet der Kunde einzelne Faktoren anders, als dies von der
Bank im Rahmen der Erstellung der Ausfiihrungsgrundséatze vor-
gesehen wurde, und winscht eine Ausfiihrung an einem von den
Ausfihrungsgrundséatzen abweichenden Ausfuhrungsplatz, so
sollte der Kunde eine konkrete Weisung bezlglich des von ihm
gewlinschten Ausfiihrungsplatzes erteilen.

1.3.1 Preis

Zur Bestimmung der Vorteilhaftigkeit eines Ausfihrungsplatzes
hinsichtlich des Preises beurteilt die Bank die Preisbildungs-
mechanismen der Handelsplatze. Insbesondere hangt die
Preisqualitat von der Anzahl der Marktteilnehmer, einer moglichen
Beauftragung von Market Makern und der Orientierung an einer
Leitbdrse (Referenzmarktprinzip) — soweit vorhanden — ab. Die
Bank setzt fir bestimmte Assetklassen eine Technologie zur auto-
matischen Ausflihrung (siehe 2.1) ein, die die Preise der ver-
schiedenen Ausfliihrungsplatze fir einzelne Auftrage miteinander
vergleicht.

1.3.2 Kosten

Die Kosten werden als Teil des Gesamtentgeltes unter Beruck-
sichtigung der in den Kapiteln 1.3.2.1 bis 1.3.2.3 beschriebenen
Details bestimmt.

Die Berucksichtigung der Kosten im Gesamtentgelt erfolgt fur
Kunden die ihr Depot im Hause der UniCredit Bank GmbH fiih-
ren, nach dem Standardentgeldmodell der Bank. Es werden
Kategorien von Ausfiihrungsplatzen gebildet und fiur jede
Kategorie ein bestimmter Preis (bestehend aus einer
Ausfihrungspauschale und einem Transaktionsentgelt) verlangt;
dieser Preis wird zum Zwecke des Vergleichs der
Ausflhrungsplatze bericksichtigt.

— Fuhrt der Kunde sein Depot bei einer Drittbank und unter liegt
damit einem Entgeltmodell, bei dem die externen Kosten 1:1
durchgereicht werden, erfolgt die Kalkulation des
Gesamtentgelts unter Beriicksichtigung der tatsachlichen Héhe
der externen GebUlhren zuzuglich der Kosten, die durch die
Bank in Rechnung gestellt werden.

Die Bank setzt fur bestimmte Assetklassen eine Technologie zur
automatischen Ausfiihrung (siehe 2.1) ein, die die Kosten der ver-
schiedenen Ausflihrungsplatze fir einzelne Auftrage miteinander
vergleicht.
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1.3.2.1 Direkte Ausfiihrung durch die Bank an einem Handelsplatz

Die Kosten umfassen neben den Provisionen der Bank die
Spesen fremder Dritter (z. B. der Borsen bzw. der an den Bérsen
tatig werdenden Skontrofihrer/Market Maker — dies umfasst auch
die Kosten einer zentralen Gegenpartei — sowie der in die
Abwicklung eingebundenen Einheiten) sowie Marktzugangs-
kosten, sofern diese dem Kunden in Rechnung gestellt werden.

1.3.2.2 Indirekte Ausfiihrung durch einen Intermediar

Die Bank kann sich anstelle der unter Punkt 1.3.2.1 beschriebe-
nen direkten Ausfihrung an einem Bdrsenplatz auch eines
Intermediars bedienen, sofern dies im Interesse des Kunden liegt.
Die Kosten umfassen in diesem Fall neben den unter Nr. 1.3.2.1
genannten Kosten auch die Kosten des Intermediars.

Wird der Auftrag des Kunden ausgefiihrt oder bei anderen Gesell-
schaften (einschlieRlich Konzernunternehmen) platziert (oder wer-
den Kundenauftrage zur Ausfiihrung weitergeleitet), wird die Bank
alle hinreichenden MaRnahmen unternehmen, um fir den Kunden
gleichbleibend das bestmdgliche Ergebnis zu erzielen.

1.3.2.3 Besonderheiten bei Festpreisgeschiften der Bank

Die Ausfuhrungsgrundsatze gelten eingeschrankt, wenn die Bank
nur eine Ausfiihrung gegen eigene Bucher anbietet und die Bank
und der Kunde miteinander einen Kaufvertrag tber Finanz-
instrumente zu einem festen oder bestimmbaren Preis schlielen
(sog. Festpreisgeschaft). In diesem Fall richten sich die Pflichten
von Bank und Kunde unmittelbar nach der vertraglichen
Vereinbarung. Bei einem Festpreisgeschaft erflllt die Bank ihre
Verpflichtung zur bestméglichen Ausfiihrung durch das Stellen
eines fairen Preises.

Soweit die Bank den Abschluss von Festpreisgeschaften regel-
maRig anbietet, ist dies in Kapitel 2 dieser Ausfiihrungs-
grundsatze angegeben.

Steht das Angebot der Bank, den Auftrag gegen eigene Blcher
auszufiihren, gemaR den Ausfuhrungen zu der jeweiligen
Assetklasse in diesen Ausfihrungsgrundsatzen in Konkurrenz zu
externen Ausfiihrungsplatzen, so wird das Angebot der Bank im
Rahmen des Vergleichs mit anderen Ausfiihrungsplatzen wie
jeder externe Ausfuihrungsplatz behandelt.

1.3.3 Sonstige Aspekte der Auftragsausfiihrung

Die Bank hat auch die folgenden Aspekte der Auftragsausfiihrung
gemal den gesetzlichen Anforderungen bertcksichtigt.

1.3.3.1 Geschwindigkeit der Ausfiihrung

Hierunter wird die Zeitspanne von der Entgegennahme des
Auftrags bis zur Ausfihrbarkeit am Ausfiihrungsplatz verstanden.
Die Geschwindigkeit eines Ausfiihrungsplatzes wird maR3geblich
von der Art des Marktmodells (z. B. Auktionsverfahren) bestimmt.

1.3.3.2 Wahrscheinlichkeit der Ausfiihrung und Abwicklung

Die Wahrscheinlichkeit der Auftragsausfihrung an einem
Handelsplatz ist maf3geblich von der Liquiditat an diesem Platz
abhangig. Die Bank betrachtet unter diesem Aspekt auch das
Risiko von Teilausfihrungen, die sich direkt auf die Gesamtkosten
der Abwicklung auswirken kénnen.

Unter der Wahrscheinlichkeit der Abwicklung versteht die Bank
die Risiken einer problembehafteten Abwicklung von Geschéaften
in Finanzinstrumenten, die im Ergebnis zu einer Beeintrachtigung
der Lieferung oder Zahlung fihren kénnen.



1.3.3.3 Art und Umfang des Auftrags

Die Bank differenziert nach der GréRRe des Auftrags, sofern dies
die Auswahl des Ausflihrungsplatzes hinsichtlich Preis und
Kosten beeinflusst.

An den Ausfuhrungsplatzen kénnen ggf. Auftrage unterschiedlicher
Auftragsarten aufgegeben werden. Neben Kaufen und Verkaufen
sind dies verschiedene Limit- und Auftragszusatzarten (z. B.
Fillor-Kill-Order). Der Kunde kann bei Auftragserteilung die Art
des Auftrages vorgeben. Hierbei kann es sich jedoch um
Auftragsarten handeln, die gleichzeitig ein Ausschlusskriterium fur
bestimmte Ausfuihrungsplatze bilden kénnen.

1.3.4 Qualitative Faktoren der Ausfiihrungsplitze

1.4

Die Bank hat auch qualitative Faktoren bzgl. der gewahlten

Ausflhrungsplatze beriicksichtigt. Dies sind:

— Clearingsysteme

— Notfallsicherungen (Circuit Breakers)

— Geplante MaRnahmen

— Uberwachung des Handels durch eine Handelsiiber-
wachungsstelle

— Beschwerdemanagement und Beschwerdebearbeitung des
Ausfuhrungsplatzes

— Handelszeiten

— Belastbarkeit von Leistungsversprechen

— Verbindlichkeit von Preisstellungen (Quotes) und sonstigen
Preisinformationen

— Auswahl an Orderzusatzen und Ausfiihrungsarten

— Service- und Informationsangebot fir Privatkunden

— Form des Orderbuchs

— Kontrahentenrisiko der Handelspartner

— Abwicklungssicherheit

Handelsplatze

Winscht der Kunde die Ausfiihrung an einem bestimmten
Ausflhrungsplatz, wird dies als eine entsprechende Weisung
behandelt.

Die Bank kann bei der Ausfuihrung der Kundenauftrage einen

oder mehrere der folgenden Typen von Ausfihrungsplatzen ver-

wenden:

— Organisierte Markte, d. h. Borsenplatze wie z. B. Xetra, London
Stock Exchange, New York Stock Exchange

— Andere Handelsplatze, die keine organisierten Markte sind, z.
B. multilaterale Handelssysteme (MTFs), und organisierte
Handelssysteme (OTFs) wie z. B. Euro-MTS oder BrokerTec

— Systematische Internalisierer (Sl): Als Sls werden
Wertpapierfirmen bezeichnet, die in organisierter und systemati-
scher Weise haufig in erheblichem Umfang Handel fur eigene
Rechnung treiben, wenn sie Kundenauftrdge aulRerhalb eines
geregelten Marktes oder eines MTFs bzw. OTFs ausfiihren.

— Market Maker

— Sonstige Liquiditatsgeber

— Gegebenenfalls kann die Bank selbst als SI, Market Maker oder
Liquiditatsgeber handeln.

— Die Bank kann Drittparteien wie Wertpapierfirmen, Broker und/
oder Konzernunternehmen einschalten, die als Sl, Market
Maker oder sonstige Liquiditdtsgeber agieren.

Die Auswahl der angebotenen Ausflihrungsplatze je Assetklasse
ist das Ergebnis einer Marktanalyse je Assetklasse. Die Bank hat
dabei alle Ausfiihrungsplatze, mit denen sie verbunden ist, und
andere potenziell als Ausfihrungsplatz infrage kommende
Ausflhrungsplatze analysiert, um die Ausfihrungsplatze zu iden-
tifizieren, die sie als geeignet betrachtet, die konkurrenzfahigsten
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1.5

Ausfuhrungsplatze zur Erzielung der bestmoglichsten Ausfiihrung
fur den Kunden darzustellen. Die Bank verfolgt dabei die Strate-
gie, nur Ausfihrungsplatze anzubieten, die eine zeitnahe und
umfassende Ausfuhrung der Kundenauftrage anbieten kénnen.
Die Analyse und Bewertung erfolgt auch nach der erstmaligen
Festlegung auf einer fortlaufenden Basis, zumindest einmal pro
im Jahr im Rahmen der in Kapitel 4 beschriebenen Monitoring-
Aktivitdten. Diese Bewertung kann zur Neuaufnahme oder
Streichung eines Ausfihrungsplatzes fihren.

Die Bank kann Teile eines Auftrags oder den gesamten Auftrag
aullerhalb eines organisierten Marktes oder eines MTFs/OTFs
ausfuhren. Um den regulatorischen Anforderungen gerecht zu
werden, muss die Bank im Vorfeld vom Kunden die entsprechen-
de Zustimmung einholen. Die Aufforderung zur Zustimmung ist in
den Dokumentationen im Rahmen des ,Kunden-Onboardings*
enthalten, die dem Kunden bereits ausgehandigt wurden. Falls
die Bank keine vom Kunden unterschriebene Zustimmung erhal-
ten hat, wird die Bank diese Zustimmung wahrend des Auftrags-
annahmeprozesses einholen. Die Ausfiihrung eines Auftrags
aullerhalb eines Handelsplatzes kann erhdhte Risiken beinhalten
(z. B. erhéhte Kontrahentenausfallrisiken, erhéhte Kreditkosten),
die von der Bank bei der Bewertung der Ausfiihrungsplatze in
Betracht gezogen werden (wenn relevant).

Anfragen zur Erklarung bzw. Darstellung der moéglichen erhéhten
Risiken einer Ausfiihrung auBerhalb eines Handelsplatzes sind
an folgende E-Mail-Adresse zu richten: info@hvb.de. Alternativ
kénnen Sie sich natirlich auch gerne an lhren Betreuer wenden.

Die Bank bedient sich dann eines Intermediars, wenn dies unter
Wahrung dieser Ausfiihrungsgrundsétze im Interesse des Kunden
die bestmdgliche Ausfiihrung erwarten lasst. Die Bank arbeitet
mit verschiedenen Intermedidren zusammen. Die Bank wahlt die
Intermediare aus namhaften internationalen Prime Brokern aus,
indem sie deren Ausflihrungsgrundsatze berlicksichtigt sowie
Kriterien wie das Vorhandensein eines direkten Marktzugangs fur
eine Vielzahl von Handelsplatzen und das Vorhandensein einer
elektronischen Handelsplattform sowie das Vorhandensein einer
zuverlassigen Abwicklung. Diese Intermediare haben in der
Vergangenheit eine schnelle und zuverlassige Ausfihrung gebo-
ten, ohne dass im Einzelnen Qualitdtsunterschiede festzustellen
gewesen waren. Um im Interesse der Kunden méglichst glinstige
Ausfuhrungskonditionen zu erreichen, wird die Bank die Auswahl
der Intermediére regelméRig tiberpriifen. Im Ubrigen gelten die
Ausflihrungsgrundsatze des jeweiligen Intermediars.

Soweit aulRergewdhnliche Marktverhaltnisse oder eine Markt-
stérung eine abweichende Ausfihrung erforderlich machen, fihrt
die Bank den Auftrag im Interesse des Kunden aus.

Zuteilung bei Emission

Bei Emissionen in Form von Initial Public Offerings (IPOs) oder
Kapitalerh6hungen (unter Ausschluss des Bezugsrechts) wird die
Zuteilung durch den Konsortialfiihrer oder die im Konsortium ver-
tretenen Institute vorgenommen.

Im Rahmen der Zuteilung werden die Kunden in der Regel klassi-
fiziert. Die Kunden erhalten eine entsprechende Quote mit der
Méglichkeit einer Maximalzuteilung in Abhangigkeit der Order-
gréRe. Unabhangig von dem entsprechenden Zuteilungsverfahren
wird die Bank darauf achten, dass die Zuteilung fair und wenn
moglich in handelbaren Mindestgrofien erfolgt.
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2.2

Auftragsausfiihrung

Ubergreifende Bestimmungen

Sind die Ausfliihrungsplatze fur eine Assetklasse geeignet und
liquide (insbesondere flr Aktien, ausgewahlte Rentenpapiere
etc.), wird die Bank den geeigneten Ausfiihrungsplatz durch
Nutzung einer Automatic Execution Technology (AET) auswahlen,
um damit das bestmdgliche Ergebnis fiir den Kunden zu erzielen.

Die Bank nutzt die AET, um die besten Preise und Marktliquiditat
an verschiedenen Ausfiihrungsplatzen flr einen einzelnen Auftrag
zu ermitteln, indem Preis, Liquiditdt und Kosten der Ausfiihrungs-
platze fur eine Assetklasse durch ein Regelsystem, das durch die
Regeln dieser Ausfiihrungsgrundsatze definiert wird, miteinander
verglichen werden. Die Einschatzung des und Entscheidung fur
den Ausfiihrungsplatz, an den der Auftrag geleitet wird, berticksich-
tigt das Ergebnis der AET und die anderen statischen Faktoren, die
fur die jeweilige Assetklasse relevant sind und die nicht fur jeden
einzelnen Auftrag beurteilt werden, aber regelmaRig fir die Zwecke
dieser Ausflihrungsgrundsatze beurteilt werden.

Die Bank wendet die AET grundsatzlich bei allen Assetklassen
an. Ausnahmen bilden hierbei die in den Abschnitten 2.4, 2.8, 2.9
definierten Assetklassen.

Fir andere bei der Bank aufgegebene Auftrage bericksichtigt die
Entscheidung der Bank fiir einen Ausflihrungsplatz die Strategien
zur Bearbeitung des Auftrags durch Anwendung der fiir jede
Assetklasse festgelegten Ausfiihrungsfaktoren sowie der vom
Kunden mitgeteilten Kriterien und Weisungen. Diese Faktoren wer-
den nicht fir jeden einzelnen Auftrag festgelegt, sondern regel-
mafig fir die Zwecke dieser Ausfiihrungsgrundséatze beurteilt.

Fir den Fall, dass ein Auftrag nicht umgehend ausgefuhrt wird,
wird die Bank versuchen, den Auftrag so schnell wie moglich zur
Ausflihrung zu bringen. Diese Auftrage werden fortlaufend Gber-
wacht und sobald der gewlinschte Preis erreicht wird, wird die
Bank die bestmégliche Ausfiihrung durch eine Ausfiihrung an
einem Ausfuhrungsplatz gegen die Blcher der Bank oder durch
eine Kombination von beidem vornehmen.

Finanzinstrumente mit gleichen Ausstattungsmerkmalen wurden
zu sog. Assetklassen zusammengefasst und werden im Rahmen
der Ausflihrungsgrundsatze fur Wertpapiergeschafte je Asset-
klasse gleich behandelt.

Eigenkapitalinstrumente und aktiendhnliche Wertpapiere
Neben Aktien und aktienahnlichen Wertpapieren werden Exchange
Traded Funds (ETFs) sowie stlicknotierte Anleihen dieser Asset-
klasse zugerechnet. Die Ausfuhrung von Orders in ETF's aus
Investmentsparern bzw. Ansparpldnen unterliegen separaten
Bestimmungen, die in Kapitel 2.5.1 beschrieben werden.

2.2.1 Aktien Inland

Inlandische Aktien werden im Wesentlichen in Deutschland
gehandelt und werden grundsatzlich durch die Berlcksichtigung
in einem der fihrenden deutschen Indizes definiert. Diese Indizes
lauten wie folgt:

DAX®

MDAX®

SDAX®

TecDAX®

Es gibt dartber hinaus noch andere Produkte wie z. B. inlandi-
sche ETFs, die unter die in diesem Kapitel definierten
Ausfihrungsgrundsatze fallen.
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Die folgende Ubersicht definiert die Ausfiihrungsplétze, die der
Bewertung zur Ermittlung des bestmdglichen Ausfihrungsplatzes
unterliegen:

Ausfiihrungsplatze

Borse Xetra classic — XETR

Borse Berlin — XBER

Borse Disseldorf — XDUS

Borse Xetra Frankfurt 2 — XFRA
Bérse Hamburg — XHAM

Borse Hannover — XHAN

Borse Minchen — XMUN

Gettex — XMUN

Borse Stuttgart — XSTU
Internalisierung UniCredit Bank GmbH — UCDE
Morgan Stanley Europe S.E. — MESI

Privatkunden

Bei Ausfuhrung des Auftrags eines Privatkunden wird die beste

Ausfihrung im Wesentlichen durch das ermittelte Gesamtentgelt

bestimmt. Das Gesamtentgelt spiegelt die folgenden Bestandteile

wider:

—den Preis des relevanten Finanzinstruments

— die Kosten, die alle Aufwendungen umfassen, die der Kunde
tragt und die direkt mit den Kosten der Ausfiihrung zusammen-
hangen wie z. B. Gebuhren des Ausfiihrungsplatzes, Kosten
des Clearings und Settlements und jede andere Gebdihr, die an
eine dritte Partei gezahlt wurde, wenn diese an der Ausfiihrung
beteiligt war

— die Wahrscheinlichkeit der Ausfiihrung in Bezug auf den flr das
Volumen gestellten Preis

Obwohl die Wahrscheinlichkeit der Ausflihrung kein direkter

Bestandteil der Definition des Begriffes des Gesamtentgelts ist,

wird er von der Bank im Rahmen dieses Gesamtentgelts beriick-

sichtigt, da sie nach Ansicht der Bank von wesentlicher

Bedeutung des fur den Kunden relevanten Preises ist.

Art und Umfang des Auftrags werden insofern unter der Wahr-
scheinlichkeit der Ausfiihrung bericksichtigt, als zum einen die
Prifung des Preises an dem Ausfliihrungsplatz auch die Tiefe des
Orderbuchs beinhaltet (Umfang) und zum anderen die Umsatz-
seite (Kauf/Verkauf) bei der Anfrage ebenso Beriicksichtigung fin-
det wie die Ausfuhrbarkeit des Auftrags an diesem Ausfiihrungs-
platz (z. B. wegen verwendeter Limitarten).

Professionelle Kunden

Fir professionelle Kunden wird die Ermittlung des bestméglichen
Ausfuhrungsplatzes ebenfalls durch die Bestimmung des
Gesamtentgelts definiert.

Das Gesamtentgelt (GE) besteht aus dem Auftragsgegenwert
(Stuckzahl x Kurs) sowie der anfallenden internen und externen
Entgelte.

Die Bank Ubernimmt keine Garantie dafir, dass der jeweilige
Auftrag an dem gewahlten Handelsplatz tatsachlich noch am glei-
chen Handelstag ausgefuhrt wird. Nicht gleichtagig ausgefihrte
Auftrage verbleiben an den jeweiligen Handelsplatzen, sofern der
Kunde nicht ein entsprechendes Erldschen des Auftrages vorge-
sehen hat (z. B. bei tagesgultigen Auftragen) oder dies aufgrund
der Auftragsart vorgesehen ist.



2.2.2 Eigenkapitalinstrumente Ausland
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Alle Eigenkapitalinstrumente (Aktien), die nicht mit einer ISIN
ausgestattet sind, die mit DE beginnt, werden dieser Kategorie
zugeordnet. Fur die Auswahl des Ausfiihrungsplatzes wird die
Heimatbdrse des Wertpapiers in Betracht gezogen. Die Auswahl
des Ausfliihrungsplatzes kann durch die Verwahrstelle der
Wertpapier- oder Handelsrestriktionen eingeschrankt sein. Die
Bank wird die Kundenauftrédge nicht an Ausfihrungsplatzen
betreiben, die fur den Kunden zusétzliche Kosten aufgrund von
bendtigten Umlagerungen von Stiicken bedingen.

Die auslandischen Ausfuhrungsplatze, mit denen die Bank ver-
bunden ist, kann im Anhang 1 ersehen werden.

Ist das Finanzinstrument auch in Deutschland handelbar oder
bietet die Bank eine Ausfiihrung gegen das eigene Buch an, wird
die Bank die Entscheidung Uber die bestmogliche Ausfiihrung
unter Beachtung der Verwahr- und Kostensituation vornehmen
mit dem Ziel, das bestmdgliche Ergebnis fur den Kunden zu
erzielen.

Fir den Fall, dass eine Ausfiihrung Uber einen deutschen
Ausfihrungsplatz von der Bank bevorzugt wird, gelten die unter
2.2.1 publizierten Bewertungsregeln.

Bezugsrechte
Neben klassischen Bezugsrechten zahlen zu dieser Assetklasse
auch handelbare Erwerbsanspriiche sowie Redemption Rights.

Im Hinblick auf die zeitlich begrenzte Bezugsfrist sind die
Kriterien Wahrscheinlichkeit der Ausfihrung und der Abwicklung
und Geschwindigkeit der Ausfihrung bei im Ausland verwahrten
Bezugsrechten starker zu gewichten. Auftrage Gber im Inland ver-
wahrte (einschlief3lich der auslandischen Niederlassungen der
CBF International) Bezugsrechte werden an einem geeigneten
inlandischen Handelsplatz zur Ausfihrung gebracht.

Die folgende Ubersicht definiert die Ausfiihrungsplatze, die der
Bewertung zur Ermittlung des bestmdglichen Ausfihrungsplatzes
unterliegen:

Ausfihrungsplatze

Borse Xetra classic — XETR

Borse Berlin — XBER

Borse Dusseldorf — XDUS

Borse Xetra Frankfurt 2 — XFRA

Bérse Hamburg — XHAM

Borse Hannover — XHAN

Borse Munchen — XMUN

Borse Stuttgart — XSTU

Internalisierung UniCredit Bank GmbH — UCDE

Auftrdge uber im Ausland verwahrte Instrumente (mit Ausnahme
der bei den auslandischen Niederlassungen der CBF
International verwahrten) werden direkt an einer Bérse im
Heimatland des zugrundeliegenden Eigenkaptialinstruments oder
aulerborslich direkt im Land der Verwahrung zur Ausflihrung
gebracht. Details werden dem Kunden auf Anfrage bei
Ordererteilung mitgeteilt.

Privatkunden

Bei Ausfihrung des Auftrags eines Privatkunden wird die beste
Ausfihrung im Wesentlichen durch das ermittelte Gesamtentgelt
bestimmt. Das Gesamtentgelt spiegelt die folgenden Bestandteile
wider:
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—den Preis des relevanten Finanzinstruments

— die Kosten, die alle Aufwendungen umfassen, die der Kunde
tragt und die direkt mit den Kosten der Ausfiihrung zusammen-
hangen, wie z.B. Gebuhren des Ausfiihrungsplatzes, Kosten
des Clearings und Settlements und jede andere Gebuhr die an
eine dritte Partei gezahlt wurde, wenn diese an der Ausfiihrung
beteiligt war.

— die Wahrscheinlichkeit der Ausfiihrung in Bezug auf den flr das
Volumen gestellten Preis.

Obwohl die Wahrscheinlichkeit der Ausflihrung kein direkter
Bestandteil der Definition des Begriffes des Gesamtentgelts ist,
wird er von der Bank im Rahmen dieses bericksichtigt, da sie
nach Ansicht der Bank von wesentlicher Bedeutung des fur den
Kunden relevanten Preises ist.

Art und Umfang des Auftrags werden insofern unter der
Wabhrscheinlichkeit des Auftrags bertcksichtigt, als zum einen die
Prifung des Preises an dem Ausfliihrungsplatz auch die Tiefe des
Orderbuchs beinhaltet (Umfang) und zum anderen die
Umsatzseite (Kauf/Verkauf) bei der Anfrage ebenso
Berucksichtigung findet wie die Ausfihrbarkeit des Auftrags an
diesem Ausfiihrungsplatz (z. B. wegen verwendeter Limitarten).

Die Bewertung der Ausfiihrungsgeschwindigkeit wird ebenso fir
die Entscheidung herangezogen, ob das beste Ergebnis fur den
Kunden erzielt werden kann, wie die Wahrscheinlichkeit der
Erflllung und sonstige qualitative Faktoren (z. B. Handels-
Uberwachung).

Professionelle Kunden

Fir professionelle Kunden wird die Ermittlung des bestméglichen
Ausfuhrungsplatzes ebenfalls durch die Bestimmung des
Gesamtentgelts bestimmt.

Das Gesamtentgelt (GE) besteht aus dem Auftragsgegenwert
(Stuckzahl x Kurs) sowie der anfallenden internen und externen
Entgelte.

Schuldtitel und rentendhnliche Wertpapiere

Dieser Klasse gehdren verzinsliche Wertpapiere sowie renten-
ahnlich ausgestaltete sonstige Wertpapiere an. Die Bank differen-
ziert bei der Ausfihrung der Auftrdge aufgrund der Art und des
Umfangs der Auftrdge. Naheres ist in den folgenden Abschnitten
beschrieben.

2.4.1 Schuldtitel in Euro

Bundesschatzbriefe, emittiert durch die Bundesrepublik
Deutschland, werden Uber die Deutsche Bundesbank als OTC-
Kommissionsgeschaft ausgefuhrt, da es hierzu keinen alternati-
ven Markt gibt.

Die Bank fuihrt Auftrage Gber im Inland bérsennotierte

Rentenpapiere an einem passenden Ausfiihrungsplatz aus, wenn

— das Nominal der Order in Anleihen der Bundesrepublik
Deutschland und der deutschen Bundeslander geringer als
1.000.000 EUR ist oder

— das Nominal der Order bei allen anderen Emittenten geringer
als 250.000 EUR ist und

—wenn diese Order Uber eine inlandische Lagerstelle abgewickelt
werden kénnen.

Liegt das Volumen der Order uber den genannten
Schwellenwerten oder kann die Order nicht (iber eine inlandische
Lagerstelle abgewickelt werden, wird die Bank dem Kunden ein
Festpreisgeschaft anbieten.



Die folgende Ubersicht definiert die Ausfiihrungsplatze, die der
Bewertung zur Ermittlung des bestmdglichen Ausfihrungsplatzes
unterliegen:

Ausflihrungsplatze

Borse Xetra classic — XETR

Borse Berlin — XBER

Borse Dusseldorf — XDUS

Borse Xetra Frankfurt 2 — XFRA

Bérse Hamburg — XHAM

Borse Hannover — XHAN

Borse Munchen — XMUN

Borse Stuttgart — XSTU

Internalisierung UniCredit Bank GmbH — UCDE

Privatkunden

Bei Ausfihrung des Auftrags eines Privatkunden wird die beste
Ausfihrung im Wesentlichen durch das ermittelte Gesamtentgelt
bestimmt. Das Gesamtentgelt spiegelt die folgenden Bestandteile
wider:

—den Preis des relevanten Finanzinstruments

— die Kosten, die alle Aufwendungen umfassen, die der Kunde
tragt und die direkt mit den Kosten der Ausfiihrung zusammen-
hangen wie z. B. Geblihren des Ausfiihrungsplatzes, Kosten des
Clearings und Settlements und jede andere Gebdihr, die an eine
dritte Partei gezahlt wurde, wenn diese an der Ausfiihrung
beteiligt war

— die Wahrscheinlichkeit der Ausfiihrung in Bezug auf den fiir das
Volumen gestellten Preis

Obwohl die Wahrscheinlichkeit der Ausfiihrung kein direkter
Bestandteil der Definition des Begriffes des Gesamtentgelts ist,
wird er von der Bank im Rahmen dieses Gesamtentgelts bertck-
sichtigt, da sie nach Ansicht der Bank von wesentlicher
Bedeutung des fur den Kunden relevanten Preises ist.

Art und Umfang des Auftrags werden insofern unter der
Wabhrscheinlichkeit des Auftrags berucksichtigt, als zum einen die
Prifung des Preises an dem Ausfliihrungsplatz auch die Tiefe des
Orderbuchs beinhaltet (Umfang) und zum anderen die
Umsatzseite (Kauf/Verkauf) bei der Anfrage ebenso
Berucksichtigung findet wie die Ausfihrbarkeit des Auftrags an
diesem Ausfuhrungsplatz (z. B. wegen verwendeter Limitarten).

Professionelle Kunden

Fir professionelle Kunden wird die Ermittlung des bestmdglichen
Ausflihrungsplatzes ebenfalls durch die Bestimmung des
Gesamtentgelts definiert.

Das Gesamtentgelt (GE) besteht aus dem Auftragsgegenwert
(Stlickzahl x Kurs) sowie der anfallenden internen und externen
Entgelte.

Die Bank Gibernimmt keine Garantie dafir, dass der jeweilige
Auftrag an dem gewahlten Handelsplatz tatsachlich noch am glei-
chen Handelstag ausgefiihrt wird. Nicht gleichtéagig ausgefiihrte
Auftrage verbleiben an den jeweiligen Handelsplatzen, sofern der
Kunde nicht ein entsprechendes Erléschen des Auftrages vorge-
sehen hat (z. B. bei tagesgultigen Auftragen) oder dies aufgrund
der Auftragsart vorgesehen ist.

Fir alle anderen Auftrage in dieser Assetklasse (speziell Bonds,
die bei auslandischen Lagerstellen verwahrt sind, eben so wie
Auftrdge mit einem Nominal oberhalb der genannten
Schwellenwerte) bietet die Bank in der Regel die Mdglichkeit,
diese direkt bei der Bank zu marktgerechten Preisen zu erwer
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ben oder an die Bank zu verkaufen. Erwerb oder Verau3erung
erfolgen dann zu einem fest mit der Bank vereinbarten Preis
(Festpreisgeschaft). Eine Verpflichtung der Bank zum Abschluss
eines solchen Geschéfts besteht nicht. Sofern ein Festpreisge-
schaft zustande kommt, bietet die Bank fiir diese Werte zu den
Ublichen Handelszeiten der Bank eine sofortige Preiszusage
unter Beriicksichtigung der Marktlage sowie unter Kenntnis aller
mit dieser Ausfihrung verbundenen Kosten. Weiterhin Gbernimmt
die Bank in diesem Falle eine sofortige Vollausfihrung.

Soweit ein Festpreisgeschaft nicht zustande kommt, ist die Wei-
sung des Kunden hinsichtlich des Ausfiihrungsplatzes erforderlich.

2.4.2 Schuldtitel in Fremdwahrung
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Der liquideste Handel fiir Renten in Fremdwahrung findet meist
aullerbdrslich statt. Die Bank bietet daher in der Regel die Mog-
lichkeit, diese Werte direkt bei der Bank zu marktgerechten
Preisen zu erwerben oder an die Bank zu verkaufen. Erwerb oder
VeraulRerung erfolgen dann zu einem fest mit der Bank vereinbar-
ten Preis (Festpreisgeschaft). Eine Verpflichtung der Bank zum
Abschluss eines solchen Geschéftes besteht nicht. Sofern ein
Festpreisgeschaft zustande kommt, bietet die Bank fir diese
Werte zu den Ublichen Handelszeiten der Bank eine sofortige
Preiszusage unter Berlicksichtigung der Marktlage sowie unter
Kenntnis aller mit dieser Ausfiuihrung verbundenen Kosten.

Soweit ein Festpreisgeschaft nicht zustande kommt, ist die
Weisung des Kunden hinsichtlich des Ausfihrungsplatzes erfor-
derlich.

Investmentanteile

Der Erwerb und die VerauRerung von Anteilen an OGAW-Sonder-
vermoégen oder Investmentaktiengesellschaften oder EU-OGAW-
Sondervermdgen, deren Vertrieb in Deutschland zulassig ist,
erfolgt im Sinne des § 71 des Kapitalanlagegesetzbuches tber
die jeweilige Verwahrstelle und stellt somit keine Ausfiihrung von
Kundenauftragen im Sinne des Wertpapierhandelsgesetzes dar.
Auch der Erwerb und die Veraufierung von Anteilen an AlF-
Sondervermdgen erfolgt Uber die jeweilige Depotbank. Diese Art
der Ausfuihrung entspricht gemafR den allgemeinen Regelungen
der ,bestmdglichen” Ausfiihrung solcher Auftrage.

Hinweis: Auf explizite Weisung des Kunden ist ein Handel mit den
im vorherigen Absatz beschriebenen Produkten an einem ande-
ren Ausflihrungsplatz méglich. Die mit einer Ausfihrung an einem
solchen Ausflihrungsplatz verbundenen Kosten werden dem
Kunden im Einzelfall auf Nachfrage von der Bank mitgeteilt.

Exchange-traded Funds (ETFs; bérsengehandelte Indexfonds)
werden gemaf der Regeln in Kapitel 2.2 ausgefihrt.

Die Ausfiihrung von Orders in Investmentanteilen aus Investment-
sparern bzw. Ansparplanen unterliegen dartiber hinaus noch sepa-
raten Bestimmungen, die in Kapitel 2.5.1 beschrieben werden.

2.5.1 Auftrage aus dem HVB Investmentsparer (Ansparplan)

Erganzend zu den Bestimmungen der Kapitel 2.2 und 2.5 gelten
fur Orders aus Investmentsparern (Ansparplanen) die folgenden
Regeln und ersetzen damit die in den genannten Kapiteln fiur
diese Produkte geltenden Regeln.

— Fallt der Ausfiihrungstag fir einen Investmentsparplan bezug-
lich der Erzeugung einer Order auf ein Wochenende
(Sonnabend oder Sonntag) oder Feiertag dann wird der Auftrag
am nachsten Bankarbeitstag spatestens jedoch am nachsten
Ausfuhrungstag der Produktgruppe an den Markt gegeben. Der
Zeitpunkt der Ausfiihrung am Markt kann dabei noch von weite-
ren Faktoren abhangen (z.B. internationaler Feiertag, Forward-
Pricing) sein.
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— ETFs kdénnen nur an bestimmten Tagen eines Monats erworben
werden. Die Informationen Uber die fur die Ausfiihrung mog-
lichen Tage erhalt der Kunde Uber die Filiale oder das Internet
der Bank (www.hvb.de/investmentsparen).

— Soweit der Anlagebetrag zu einem Erwerb voller Stiicke nicht
ausreicht, werden Anteilsbruchstiicke erworben.

— Investmentfondsanteile werden grundsatzlich aufRerbdrslich
erworben. Davon ausgenommen sind Auftrage zum Erwerb von
ETFs. Diese werden an geeigneten Borsenplatzen (siehe
Regelungen unter Kapitel 1.4) wie z.B. Xetra, Euronext oder
Borsa ltaliana — zu den jeweiligen Bérsenéffnungszeiten (incl.
Auktionen) ausgefuhrt.

— Verkaufsauftrage kénnen sowohl auRerborslich zum letz-
ten Handelstag eines Kalendermonats, als auch bérsentaglich
(Ausnahme Bruchstiicke bei ETF’s) borslich bzw. auRerbdrslich
erfolgen.

— Bruchstiicke von ETF kénnen, soweit sie nicht an einer Spitzen-
regulierung gem. Ziffer 20.3. Sonderbedingungen fur Wert-
papiergeschafte teilnehmen, nur an definierten Tagen eines
Monats verkauft werden. Die mdglichen Tage sind fur den
Kunden auf der Seite ww.hvb.de/investmentsparen ersichtlich.

Genussscheine

Die Bank wird alle Auftrédge uber im Inland notierte aktien- und
rentendhnlich ausgestaltete Genussscheine an einer geeigneten
inlandischen Borse zur Ausfiihrung bringen.

Die folgende Ubersicht definiert die Ausfiihrungsplatze, die der
Bewertung zur Ermittlung des bestmdglichen Ausfihrungsplatzes
unterliegen:

Ausflihrungsplatze

Borse Xetra classic — XETR
Borse Berlin — XBER

Borse Dusseldorf — XDUS
Borse Xetra Frankfurt 2 — XFRA
Bérse Hamburg — XHAM

Borse Hannover — XHAN

Borse Munchen — XMUN

Borse Stuttgart — XSTU

Privatkunden

Bei Ausfihrung des Auftrags eines Privatkunden wird die beste

Ausfihrung im Wesentlichen durch das ermittelte Gesamtentgelt

bestimmt. Das Gesamtentgelt spiegelt die folgenden Bestandteile

wider:

—den Preis des relevanten Finanzinstruments

— die Kosten, die alle Aufwendungen umfassen, die der Kunde
tragt und die direkt mit den Kosten der Ausfiihrung zusammen-
hangen, wie z. B. Gebuhren des Ausfuhrungsplatzes, Kosten des
Clearings und Settlements und jede andere Gebdihr, die an eine
dritte Partei gezahlt wurde, wenn diese an der Ausfiihrung betei-
ligt war

— die Wahrscheinlichkeit der Ausfiihrung in Bezug auf den fiir das
Volumen gestellten Preis

Obwohl die Wahrscheinlichkeit der Ausfiihrung kein direkter
Bestandteil der Definition des Begriffes des Gesamtentgelts ist,
wird er von der Bank im Rahmen dieses Gesamtentgelts bertck-
sichtigt, da sie nach Ansicht der Bank von wesentlicher
Bedeutung des fur den Kunden relevanten Preises ist.

Art und Umfang des Auftrags werden insofern unter der
Wabhrscheinlichkeit des Auftrags berucksichtigt, als zum einen die
Prifung des Preises an dem Ausfliihrungsplatz auch die Tiefe des
Orderbuchs beinhaltet (Umfang) und zum anderen die Umsatz-
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seite (Kauf/Verkauf) bei der Anfrage ebenso Beruicksichtigung fin-
det wie die Ausfuhrbarkeit des Auftrags an diesem Ausfiihrungs-
platz (z. B. wegen verwendeter Limitarten).

Ausfuhrungsgeschwindigkeit, Wahrscheinlichkeit der Abwicklung,
Kontrahentenrisiko und andere relevante Aspekte werden flr die
Bewertung der Transaktionen nur insofern herangezogen, als sie
maRgeblich und relevant fur das bestmdgliche Ergebnis in Bezug
auf das Gesamtentgelt fur Privatkunden sind.

Professionelle Kunden

Fir professionelle Kunden wird die Ermittlung des bestméglichen
Ausfuhrungsplatzes ebenfalls durch die Bestimmung des
Gesamtentgelts definiert.

Das Gesamtentgelt (GE) besteht aus dem Auftragsgegenwert
(Stuckzahl x Kurs) sowie der anfallenden internen und externen
Entgelte.

Die Bank Ubernimmt keine Garantie dafir, dass der jeweilige
Auftrag an dem gewahlten Handelsplatz tatsachlich noch am glei-
chen Handelstag ausgefuhrt wird. Nicht gleichtagig ausgefiihrte
Auftrage verbleiben an den jeweiligen Handelsplatzen, sofern der
Kunde nicht ein entsprechendes Erldschen des Auftrages vorge-
sehen hat (z. B. bei tagesgultigen Auftragen) oder dies aufgrund
der Auftragsart vorgesehen ist.

Auftrage Uber den Erwerb von nicht im Inland notierten Genuss-
scheinen bedurfen der expliziten Weisung des Kunden in Bezug
auf den Ausfihrungsplatz.

Verbriefte Derivate

Die Bank bietet die Mdglichkeit, eigenemittierte Optionsscheine
direkt bei der Bank zu marktgerechten Preisen zu erwerben oder
an die Bank zu verkaufen.

Erwerb oder Verauflerung erfolgen zu einem fest mit der Bank
vereinbarten Preis (Festpreisgeschaft). Zu den ublichen Handels-
zeiten der Bank stellt die Bank fortlaufend verbindliche Kurse und
bietet eine sofortige Preiszusage unter Berlcksichtigung der
Marktlage sowie unter Kenntnis aller mit dieser Ausfuihrung ver-
bundenen Kosten. Weiterhin Gbernimmt die Bank eine sofortige
Vollausfuihrung. Eine Verpflichtung der Bank tber den Abschluss
eines solchen Geschéftes besteht nicht.

Auftrage in Optionsscheinen anderer Emittenten, die in
Deutschland notiert sind, werden im Rahmen eines Kommissions-
geschaftes ausgefihrt. Dies gilt auch fur eigenemittierte
Optionsscheine der Bank, wenn kein Festpreisgeschaft vereinbart
war. Die Bank wird diese Auftrage an einem geeigneten
Ausfuhrungsplatz ausfihren.

Die folgende Ubersicht definiert die Ausfiihrungsplétze, die der
Bewertung zur Ermittlung des bestmdglichen Ausfihrungsplatzes
unterliegen

Ausfiihrungsplatze

Emittenten (verbunden Uber auerbérsliche Marktnetzwerke wie z. B. Cats)
Borse Stuttgart -XSTU

Borse Xetra Frankfurt 2 — XFRA

Privatkunden

Bei Ausfuhrung des Auftrags eines Privatkunden wird die beste

Ausfihrung im Wesentlichen durch das ermittelte Gesamtentgelt

bestimmt. Das Gesamtentgelt spiegelt die folgenden Bestandteile

wider:

—den Preis des relevanten Finanzinstruments

— die Kosten, die alle Aufwendungen umfassen, die der Kunde
tragt und die direkt mit den Kosten der Ausfiihrung zusammen-
hangen wie z. B. Geblhren des Ausfiihrungsplatzes, Kosten des
Clearings und Settlements und jede andere Gebihr, die an eine
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dritte Partei gezahlt wurde, wenn diese an der Ausfiihrung
beteiligt war

— die Wahrscheinlichkeit der Ausfiihrung in Bezug auf den fiir das
Volumen gestellten Preis

Obwohl die Wahrscheinlichkeit der Ausfiihrung kein direkter
Bestandteil der Definition des Begriffes des Gesamtentgelts ist,
wird er von der Bank im Rahmen dieses Gesamtentgelts berick-
sichtigt, da sie nach Ansicht der Bank von wesentlicher
Bedeutung des fur den Kunden relevanten Preises ist.

Art und Umfang des Auftrags werden insofern unter der Wahr-
scheinlichkeit des Auftrags berlcksichtigt, als zum einen die
Prifung des Preises an dem Ausfliihrungsplatz auch die Tiefe des
Orderbuchs beinhaltet (Umfang) und zum anderen die Umsatz-
seite (Kauf/Verkauf) bei der Anfrage ebenso Berticksichtigung fin-
det wie die Ausfihrbarkeit des Auftrags an diesem Ausfiih-
rungsplatz (z. B. wegen verwendeter Limitarten).

Die Bewertung der Ausfiihrungsgeschwindigkeit wird ebenso fir
die Entscheidung herangezogen, ob das beste Ergebnis fir den
Kunden erzielt werden kann, wie die Wahrscheinlichkeit der
Abwicklung und sonstige qualitative Faktoren (z. B. Handelsuber-
wachung).

Professionelle Kunden

Fir professionelle Kunden wird die Ermittlung des bestmdglichen
Ausfiihrungsplatzes ebenfalls durch die Bestimmung des Gesamt-
entgelts definiert.

Auftrage uber den Erwerb von nicht im Inland notierten Genuss-
scheinen bedurfen der expliziten Weisung des Kunden in Bezug
auf den Ausfliihrungsplatz.

Verbriefte Derivate — hier Zertifikate und strukturierte Anleihen
Erwerb oder Verauflerung von eigenemittierten Zertifikaten und
strukturierten Anleihen (strukturierten Anlageprodukte) erfolgt zu
einem fest mit der Bank vereinbarten Preis (Festpreisgeschaft).
Zu den Ublichen Handelszeiten der Bank stellt die Bank fortlau-
fend verbindliche Kurse und bietet eine sofortige Preiszusage
unter Berucksichtigung der Marktlage sowie unter Kenntnis aller
mit dieser Ausfihrung verbundenen Kosten. Weiterhin Gibernimmt
die Bank eine sofortige Vollausfihrung. Die Bank stellt die Markt-
gerechtigkeit der Preise sicher.

Fir den Erwerb und die VerauRerung von strukturierten Anlage-
produkten fremder Emittenten bietet die Bank gegebenenfalls die
Méglichkeit, diese ebenfalls direkt bei der Bank zu marktgerechten
Preisen zu erwerben oder an die Bank zu verkaufen. Erwerb oder
VeraulRerung erfolgen als Festpreisgeschaft mit der Bank. Eine
Verpflichtung der Bank zum Abschluss eines solchen Geschéaftes
besteht nicht. Sofern ein Festpreisgeschaft zustande kommt, bietet
die Bank fir diese Werte zu den Ublichen Handelszeiten der Bank
eine sofortige Preiszusage unter Beriicksichtigung der Marktlage
sowie unter Kenntnis aller mit dieser Ausflihrung verbundenen
Kosten. Weiterhin libernimmt die Bank in diesem Falle eine sofor-
tige Vollausfuhrung.

Soweit ein Festpreisgeschaft nicht zustande kommt, wird die
Bank Auftrage Uber im Inland notierte strukturierte Anlageproduk-
te an einer geeigneten inlandischen Bdrse zur Ausfiihrung brin-
gen unter Beachtung der Ausfuihrungsgrundsatze, die in den
Kapiteln 2.4 und 2.7 definiert wurden.

Nicht verbriefte Finanzinstrumente

Unter diese Assetklasse fallen Optionen, Termingeschéfte, Swaps
und alle anderen Derivatkontrakte in Bezug auf Wertpapiere,
Wahrungen, Zinssatze oder -ertrage oder andere Derivatinstru-
mente, finanzielle Indizes oder Messgrofien, die effektiv geliefert
oder bar abgerechnet werden kdénnen. Des Weiteren fallen darun-
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ter oben genannte Instrumente in Bezug auf Waren, die bar
abgerechnet werden miissen bzw. auf Wunsch einer der Parteien
bar abgerechnet werden kénnen, derivative Instrumente fir den
Transfer von Kreditrisiken und finanzielle Differenzgeschafte.
Ebenso sind darunter alle oben genannten Instrumente in Bezug
auf Klimavariable, Frachtsatze, Emissionsberechtigungen,
Inflationsraten und andere offizielle Wirtschaftsstatistiken, die bar
abgerechnet werden miissen oder auf Wunsch einer der Parteien
bar abgerechnet werden kénnen, sowie alle anderen Derivat-
kontrakte in Bezug auf Vermogenswerte, Rechte, Obligationen,
Indizes und Messwerte, die die Merkmale anderer derivativer
Finanzinstrumente aufweisen, wobei unter anderem beriicksich-
tigt wird, ob sie auf einem geregelten Markt oder einem MTF
gehandelt werden, ob Clearing und Abrechnung uber anerkannte
Clearingstellen erfolgen oder ob eine Margin-Einschussforderung
besteht, subsumiert.

Abhangig von der Strategie der Bank oder gesetzlicher/aufsichts-
rechtlicher Einschrankungen sind fur Privatkunden Geschafte
nicht bei allen Produkten maglich.

2.9.1 Borsengehandelte Derivate

Aufgrund der unterschiedlichen Ausgestaltung der Finanztermin-
kontrakte an den unterschiedlichen Terminbdrsen ist fir diese
Produktgruppe die Vorgabe eines Borsenplatzes durch den
Kunden erforderlich.

Nach individueller Ricksprache und auf ausdrickliche Weisung
des Kunden bietet die Bank an, zusatzlich zu den von dem
Borsenplatz im Orderbuch veréffentlichten Preisstellungen weitere
Preisstellungen bei an dem Boérsenplatz zugelassenen Liquiditats-
gebern und/oder Market Makern, anzufragen. Auf Basis der bereit
gestellten Information wird der Kunde dann die Order fur den ent-
sprechenden Bdrsenplatz erteilen und die Bank diese an dem
gewulinschten Borsenplatz unter Beachtung der Kundenvorgaben
ausfihren.

Eine Aufstellung und nahere Informationen, an welchen Bérsen-
platzen Termingeschéafte Uber die Bank getatigt werden kénnen,
sind Uber die Bank erhéltlich.

Ebenso teilt die Bank auf Verlangen des Kunden den Namen der
relevanten Liquiditatsgeber und/oder Market Maker an dem
Borsenplatz mit.

2.9.2 Nicht bérsengehandelte Derivatkontrakte und Wertpapier-

pensionsgeschifte

Hierzu zahlen neben den in 2.9 genannten Termingeschéaften,
Optionen, Swaps und anderen Derivativkontrakte auch
Wertpapierpensionsgeschafte und Buy-Sell-back-Geschafte.
Hierbei handelt es sich um Vereinbarungen, die zwischen Bank
und Kunde individuell geschlossen werden. Ein alternativer
Ausfuhrungsplatz steht nicht zur Verfligung. Das Geschaft wird zu
den vereinbarten Konditionen direkt mit der Bank abgeschlossen.
Die Bank stellt sicher, dass die Vereinbarung in Ubereinstimmung
mit den regulatorischen Anforderungen an die Redlichkeit des
Preises erfolgt.

Schlussbestimmungen

Sofern keine eindeutige Zuordnung von einzelnen Finanzinstru-
menten zu einer Assetklasse erfolgen kann, ist eine Weisung des
Kunden hinsichtlich des Ausfiihrungsplatzes erforderlich.

Kann die Bank einen Auftrag aufgrund von Feiertagsregelungen,
Handelsereignissen oder technischer Beschrankungen zum Zeit-
punkt der Auftragserteilung nicht an einem den Ausfiihrungs-
grundsatzen fir Wertpapiergeschafte konformen Handelsplatz
ausflihren, so kann der Auftrag unter Wahrung der Interessen des
Kunden auch an einem anderen Ausfiihrungsplatz zur Ausfiihrung



gebracht werden. Stehen die von der Bank als geeignete
Ausweichplatze ausgewahlten Ausfiihrungsplatze ebenfalls nicht
zur Verflgung, so ist eine Kundenweisung bezliglich des
Ausfihrungsplatzes erforderlich.

Geht ein Auftrag auRerhalb der Handelszeit des jeweils vorgese-
henen Ausfiihrungsplatzes ein, wird der Auftrag erst in der nachs-
ten Handelssitzung zum vorgesehenen Ausflhrungsplatz weiter-
geleitet. Wiinscht der Kunde eine taggleiche Weiterleitung, muss
eine entsprechende Weisung des Kunden zu einem bestimmten
Ausfihrungsplatz erfolgen. Die Bank wird keine Auftragsver-
lagerung vornehmen, auch wenn der Auftrag an dem gewahlten
Ausflhrungsplatz iber einen langeren Zeitraum nicht ausgefihrt
wird bzw. ausgefiihrt werden kann. Fur nicht sofort oder am ers-
ten Glltigkeitstag ausgefiihrte Auftrdge Gbernimmt die Bank die
rechtliche Verwaltung des Auftrages sowie die Informationsgabe
bei etwaigen KapitalmalRnahmen, die zum Erldschen eines Auf-
trages fuhren. Weitere Nachsorgepflichten wie zum Beispiel die
Uberwachung, ob ein Auftrag zur Ausfiihrung gelangt, (ibernimmt
die Bank nicht. Sie wird den Kunden auf Nachfrage jedoch uber
den Status seines Auftrags informieren.

Um die regulatorischen Vorschriften zu erfillen, wird die Bank die
Ausfihrungsqualitat regelmafig iberwachen und die Ergebnisse
dieser Prifung publizieren. Darlber hinaus wird die Bank einmal
jahrlich eine Ubersicht der Top-5-Ausfilhrungsplatze je Asset-
klasse (einschlieRlich der Bank bei Ausfihrung gegen eigene
Bicher) verdffentlichen.

Die Ausfuihrungsgrundsatze werden uberwiegend systemtech-
nisch unterstutzt. Sollte die technische Unterstiitzung voriberge-
hend nicht zur Verfugung stehen, wird die Bank nach eigenem
Ermessen unter Wahrung des Kundeninteresses einen Aus-
fuhrungsplatz bestimmen.

Die Ausfuhrungsgrundsatze werden regelmafig — zumindest
jedoch einmal jahrlich — Uberprift und, sofern hierfir Erforder-
nisse bestehen, angepasst. Uber jede wesentliche Anderung der
Grundsatze der Auftragsausfiihrung werden die Kunden unver-
zuglich unter Verwendung eines geeigneten Mediums informiert.
Die aktuell gliltige Version der Ausfihrungsgrundsatze kann auf
der Internet-Seite der Bank eingesehen werden:

www.hvb.de/geschaeftsbedingungen

Uberwachung

Die Bank hat ein Uberwachungswesen und einen Kontrollprozess
eingefuhrt, durch die regelmafig die Effektivitat ihrer
OrderausfihrungsmalRnahmen (einschlielich dieser Ausfih-
rungsgrundsatze) Uberpriift wird, um etwaigen Korrekturbedarf zu
ermitteln und die entsprechenden Korrekturen vorzunehmen.
Mithilfe des Uberwachungswesens und des Kontrollprozesses
wird die Bank regelmaRig priifen, ob die in diesen Ausfiihrungs-
grundsatzen genannten Ausfiihrungsplatze das fir den Kunden
beste Resultat bei der Ausfiihrung von Auftragen erzielen oder ob
es notwendig ist, Anderungen an den Ausfiihrungsgrundsétzen
vorzunehmen. Die Bank unterzieht ihre Ausfiihrungsgrundsatze
und ihre Auftragsausfiihrungsregeln regelmaRig, zumindest jahr-
lich oder wenn es wesentliche Veranderungen gibt, die die
Fahigkeit der Bank, die bestmdgliche Ausfiihrung fiir ihre Auftrage
zu erreichen, beeinflussen, einer Uberpriifung.

Die Bank wird die Uberwachung auf Basis einer fortlaufenden
Prifung der Ausfihrungsqualitat von beispielhaften Einzelauf-
tragen, die den Anwendungsbereich dieser Ausfiihrungsgrund-
satze reprasentieren, vornehmen. Zusatzlich iberwacht die Bank
die von den relevanten Ausfuhrungsplatzen regelmafig verdffent-
lichten Berichte zur Ausfiihrungsqualitat. DarGber hinaus werden
wir sonstige Kommunikationen der Ausfiihrungsplatze auf ihre
Relevanz in Bezug auf die Bewertung der fiir die Ausfiihrung von
Auftrdgen relevanten Faktoren prifen.
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Liste der verwendeten Handelsplatze, Intermediare,
Systematischen Internalisierer, Liquiditatsgeber

Handelsplatze, Intermedidre, Systematische Internalisierer, Liquiditatsgeber
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Australian Stock Exchange
Euronext Brussels
Nasdaq OMX Copenhagen
Borse Berlin
Borse Dusseldorf
Borse Frankfurt
Xetra classic Stock Exchange
Xetra Frankfurt 2 Stock Exchange
Bérse Hamburg

. Bérse Hannover

. Borse Miinchen

. Gettex

. Borse Stuttgart

. Nasdag OMX Helsinki

. Euronext Paris

. Athens Stock Exchange

. London Stock Exchange

. Hong Kong Stock Exchange
. Jakarta Stock Exchange

. Irish Stock Exchange

. Borsa Italiana

. Tokyo Stock Exchange

. Toronto Stock Exchange

. New Zealand Stock Exchange
. Euronext Amsterdam

. Oslo Bors

. Xetra Wien

. Warsaw Stock Exchange

. Euronext Lisbon

. Nasdag OMX Stockholm

. SIX Swiss

. SIX Structured Products Exchange
. Singapore Stock Exchange
. Madrid Stock Exchange

. Johannesburg Stock Exchange
. Stock Exchange of Thailand
. Prague Stock Exchange

. Istanbul Stock Exchange

. Budapest Stock Exchange

. NASDAQ

. New York Stock Exchange

. Morgan Stanley Europe SE
. Jefferies GmbH

. ICF Bank AG Wertpapierhandelsbank

. UniCredit Bank GmbH
. Morgan Stanley Europe SE

. Emittenten (verbunden Uber auRerbors-
liche Marktnetzwerke wie z. B. Cats)

. Tradegate MTF
. Baader Bank AG

Australien
Belgien
Danemark
Deutschland
Deutschland
Deutschland
Deutschland
Deutschland
Deutschland
Deutschland
Deutschland
Deutschland
Deutschland
Finnland
Frankreich
Griechenland
GroRbritannien
Hong Kong
Indonesien
Irland

Italien
Japan
Kanada
Neuseeland
Niederlande
Norwegen
Oesterreich
Polen
Portugal
Schweden
Schweiz
Schweiz
Singapur
Spanien
Sudafrika
Thailand
Tschechien
Tarkei
Ungarn

USA

USA
Intermediar
Intermediar
Intermediar
Liquidittatsgeber
Liquiditatsgeber

Liquiditatsgeber

Liquiditatsgeber
Intermediar
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