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Alilgemeine Grundsatze der Auftrags-

ausfuhrung

Wertpapierdienstleistungsunternehmen sind verpflichtet, Auftrdge
inrer Kunden Uber den Kauf oder Verkauf von Finanzinstrumen-
fen nach einem schriftlich fixierten Verfahren auszufiihren, das
darauf ausgerichtet ist, das bestmdgliche Ergebnis fir den Kun-
den zu erzielen.

Es kommt dabei nicht darauf an, ob bei der Ausfiihrung des
einzelnen Auftrags tatsdchlich das besfe Ergebnis erzielf wird.
Entscheidend ist, dass das angewandte Verfahren fypischerwei-
se zum bestmadglichen Ergebnis fur den Kunden fihrt.

Die Deutsche Kreditbank AG ermdglicht die Ausfiihrung eines
Kauf- oder Verkaufaufirages von Finanzinstrumenten (Wertpa-
piere und sonstige Finanzinstrumente) nach folgenden Grund-
safzen.

l. Geltungsbereich

Die vorliegenden Ausfliihrungsgrundsdtze beschreiben das gene-
relle Vorgehen der Deutschen Kreditbank AG fur Privatkunden im
Sinne des WpHG.

Diese Grundsdtze gelten entsprechend flir weisungsfreie Aufirdge
professioneller Kunden im Sinne des WpHG.

Il. Vorrang von Kundenweisungen

1) Eine Weisung des Kunden ist stets vorrangig. Bei der Aus-
fuhrung eines Kauf- oder Verkaufsauftrages wird die Deut-
sche Kreditbank AG einer Weisung des Kunden Folge leis-
fen.

2) Fihrt die Deutschen Kreditbank AG einen Aufirag gemdR
einer ausdricklichen Kundenweisung aus, gilt die Pflicht
zur Erzielung des bestmdglichen Ergebnisses entsprechend
dem Umfang der Weisung als erfillt. Die Grundsdize in der
Ziffer Il Abs. 1 bis 7 finden keine Anwendung.

lll. Grundsatze zur bestmaoglichen
Ausflhrung in Wertpapieren
1) Die Grundsdtze zur bestmdglichen Ausfihrung gelten ab-

hdngig von den Wertpapiergattungen fur unterstellfe typi-
sche WertpapierauftragsgroBen eines Privatkunden.

2) Der bestmdgliche Ausfihrungsplafz wird unter Annahme

des flr das jeweilige Wertpapier glltigen Standardabwick-
lungsweges ermittelt. Weichen Lagerstelle und/oder Ver-
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3)

4)

5)

6)

)

8)

wahrart des Depotbestandes von der Lagerstelle und/oder
Verwahrart des Ausfuhrungsplatzes ab, so ist die Erteilung
einer entsprechenden Kundenweisung erforderlich.

Auf Basis der gesetzlichen Grundlage sind Ausgabe und
Ricknahme von Investmentfondsanteilen nicht Gegenstand
der Ausflhrungsgrundsdtze. Die Ausgabe oder Riicknahme
erfolgt Uber die Kapitalanlagegesellschaft oder die Depot-
bank. Méchte der Kunde einen Kauf- oder Verkaufsauftrag
an einem organisierten Markt (Borse) oder an einem mul-
filateralen Handelssystem im Sinne des § 2 Abs. 3 Nr. 8
WpHG tdtigen, so erteilt er der Deufschen Kreditbank AG eine
enfsprechende Weisung.

Fir Aufirége in Genussscheinen und Genussrechten ist die
Erfeilung einer Kundenweisung erforderlich.

Fur Auftrége in Bezugs- und Nebenrechten ist eine Kunden-
weisung grundsdtzlich erforderlich. Wird keine Weisung
erfeilt, so erfolgt der autfomatische Verkauf bestens im Inter-
esse des Kunden am letzten Handelstag gem. Ziffer 15 der
Sonderbedingungen fir Wertpapiergeschdfte.

Auftrdge Uber Finanzinstrumente inléindischer Emittenten
(inlandische Finanzinstrumente), die an einem organisierten
Markt (Bérse) oder an einem multilateralen Handelssysfem
im Sinne des § 2 Abs. 3 Nr. 8 WpHG im Inland gehandelt
werden, werden an einen inldndischen Ausflihrungsplafz
weitergeleitet.

Soweit Finanzinstrumente ausldndischer Emittenten (aus-
Iéndische Finanzinstrumente) an einem organisierten Markt
(Borse) oder an einem mulfilateralen Handelssystem im
Sinne des § 2 Abs. 3 Nr. 8 WpHG im Inland gehandelt wer-
den, werden die Auftrdge gleichfalls an einen inldndischen
Ausfuhrungsplatz weitergeleitet.

Wird ein Finanzinstrument nicht im Inland gehandelt, bedarf
es fur die Auswahl eines Ausflhrungsplatzes einer Einzel-
weisung des Kunden.

Die festzustellende Ausfiihrungsqualitdt richtet sich vorran-
gig nach dem Gesamtentgelt, das sich aus dem Preis flr
das Finanzinstrument und sdmtlichen mit der Auftragsaus-
fuhrung verbundenen Kosten zusammensetzt, die durch die
Ausfuhrung an einem Ausflhrungsplafz entstehen.

Sofern dieses Kriterium zu keinem eindeutigen Ergebnis flhrt,
werden daneben die Faktoren Ausfiihrungsgeschwindigkeit,
Ausfuhrungswahrscheinlichkeit und Abwicklungssicherheit
in die Bewertung einbezogen.

Bieten mehrere Ausflihrungspldtze eine gleich gute Aus-
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fuhrungsqualitét, frifft die Deufsche Kreditbank AG nach
pflichtgemdBem Ermessen eine Auswahl. Die Auswahl der
bestmdglichen Ausfuhrungspldtze wird dem Kunden in der
Anlage zu diesen Grundséizen mitgeteilt.

IV. Besondere Hinweise zu Festpreis-
geschdften in Wertpapieren

Soweit Auftrdge zum Kauf- oder Verkauf im Rahmen eines Fest-
preisgeschdftes erfolgen, wird von der Deutschen Kreditbank AG
sichergestellt, dass diese zu markfgerechten Bedingungen aus-
gefuhrt werden.

Ist die Deutsche Kreditbank AG Emittentin der Finanzinstrumente,
so erfolgen Kauf- und Verkaufsauftrdge des Kunden zu diesen
Finanzinstrumenfen grundsdtzlich als Festpreisgeschdfte.

Eine anderweitige Ausfuhrung an einem Ausflhrungsplatz ist auf
Wunsch des Kunden mdglich, soweit diese Finanzinstrumente
dort gehandelt werden.

V. Grundsdtze zur bestmaglichen Ausflihrung
in sonstigen Finanzinstrumenten
Auftrdge in sonstigen Finanzinstrumenten nimmt die Deufschen

Kreditbank AG aufgrund der Uberwiegend individuellen Ausge-
stalfung der Produkte nur mit Weisung entgegen.
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VI. Vermogensverwaltung

Auftrdge fur ein Vermdgensverwaltungsdepot werden durch die
Vermdgensverwaltung der Deutschen Kreditbank AG gemdR die-
sen Grundsdtzen zur bestmadglichen Ausfuhrung erfeilt. Hierbei
kénnen Einzelorders mehrerer Vermogensverwaltungsdepots zu
einem Sammelaufirag zusammengefasst werden.

VII. Uberpriifung der Grundsdize

Die nach diesen Grundsdfzen erfolgte Auswahl von Ausfuhrungs-
pldtzen wird die Deufsche Kreditbank AG mindestens jdhrlich
Uberpriifen. Eine Uberpriifung der Aufiragsgrundsdtze wird die
Deutsche Kreditbank AG zudem immer dann vornehmen, wenn
eine wesentliche Verdnderung eintritf, die dazu fuhrt, dass an den
von den Ausflhrungsgrundséitzen umfassten Ausfihrungsplat-
zen eine Ausflihrung von Auftrdgen nicht mehr gleich bleibend
im bestmadglichen Interesse des Kunden gewdhrleistet ist. Die
Deutsche Kreditbank AG Gberwacht die Wirksamkeit ihrer Ausfiih-
rungsgrundsdize regelmd@Big, um sie ggf. zu aktualisieren.

Anhang

Anhdnge und Erlduterungen zu den Grundsdtzen der Auftrags-
ausfihrung
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Anhange und Erlauterungen zu den Allgemei-
nen Grundsdatzen der Auftragsausfuhrung

|. Berticksichtigte Faktoren bei der Ermittlung
des bestmoglichen Ausflihrungsplatzes

GemdB § 33a Absafz 3 WpHG ist flr die Ausflihrung von Auf-
frégen eines Privatkunden das Gesamtentgelt als maBgeblicher
Fakfor zur Bewertung der Ausfuhrungspldize heranzuziehen.
Sofern dieses Kriterium zu keinem eindeutigen Ergebnis flhr,
werden in einem nachfolgenden Schrift weitere Faktoren in die
Unfersuchung einbezogen. Diese sind neben der Ausfuihrungs-
geschwindigkeit, der Ausfuhrungswahrscheinlichkeit auch die
Abwicklungssicherheit.

1) Preis

Die Moglichkeit, den bestmdglichen Preis zu erzielen, hangt
unter anderem vom festgeschriebenen Preisfeststellungs-
mechanismus ab, welcher in den Regelwerken der Aus-
fuhrungspldtze verankert ist. Hier ist beispielsweise festge-
legt, ob die Preisfeststellung nach dem Auktionsverfahren
sfattfindet (sog. Order driven market) oder ob ein neutraler
Markiteilnehmer (Skontrofuhrer oder Market Maker) zwi-
schengeschaltet ist (sog. Quote driven market).

Weitere wichtige Einflussfakioren auf den erzielbaren Preis
sind neben der Liquiditdt des Ausflihrungsplaizes auch die
Einbeziehung von Referenzmdrkten, Quotierungsverpflich-
fungen und die Festschreibung einer maximalen Spanne
zwischen An- und Verkaufskursen in den Borsenregularien.

2) Kosten
Der Fakior Kosten besteht grundsdizlich aus den beiden
Bestandteilen Fremdkosten und eigene Gebuhren. In einem
ersten Schritt zur Ermittlung der bestmdglichen Ausfiihrung
von Kundenauftrdgen sind nach § 33 a Absafz 3 WpHG
lediglich Fremdkosten zu betrachten.

2.1 Die entstehenden Fremdkosten ergeben sich aus den
anfallenden Transakfionskosten (z.B. Courtage, Trans-
akfionsentgelt) und den Abwicklungskosten (z.B. Clea-
ringgebtinr, Liefergebihr). Diese Kosten kdnnen sich
je Marktsegment und Ausflihrungsplafz unterscheiden.
Entstehende Teilausflihrungen haben Einfluss auf die
entstehenden Fremdkosten und sind entsprechend in
der Untersuchung zu beriicksichtigen.

2.2 Bei mehreren als gleichwertig erkannten Ausflihrungs-
pldtzen sind eigene Gebuhren und Provisionen in die
Bewertung einzubeziehen.

3) Ausfuhrungsgeschwindigkeit
Unfer der Ausfiihrungsgeschwindigkeit wird jene Zeitspanne
verstanden, die zwischen dem Vorliegen eines ausfiihrbaren
Auftrages und der Auftragszuteilung liegt. Fir die schnellst-

Anhéinge und Erléuterungen zu den
Allgemeinen Grundsétzen der Auftragsausfiihrung

magliche Ausflihrung von Kundenauftrdgen ist neben den
jeweiligen Bodrsenotffnungszeiten auch die fortschreitende
fechnische Unterstlitzung durch aufomatisierfes Matching,
sog. Limit Control Systeme und dem Festschreiben von ma-
ximalen Ausflihrungszeiten in den Regelwerken der relevan-
ten Ausfiihrungsplatze maBgeblich.

4) Ausfuhrungswahrscheinlichkeit

Die Ausfuhrungswahrscheinlichkeit eines Kundenauftrages
hdngt maBgeblich von der Liquiditdt am jeweiligen Ausfiih-
rungsplatz ab. Hierbei ist es unerheblich, ob es sich um
natdrliche Liquiditdt handelt oder ob ein Skontrofiihrer bzw.
Market Maker Liquiditat auf Anfrage bereitstellf. Durch die
Einbeziehung von Referenzmdrkfen in die Kursfeststellung
und die Festschreibung von Ausfihrungsverpflichtungen in
den Regelwerken der relevanten Ausflihrungspldfze ergibt
sich eine hohe Ausfuhrungswahrscheinlichkeit.

5) Abwicklungssicherheit
Unfer dem Begriff der Abwicklungssicherheit subsumieren
sich jene Faktoren, welche einen maximalen Anlegerschutz
sicherstellen.

- Offentlich rechtliche Organisation der Bérse und Uberwa-
chung durch die jeweilige BOrsenaufsichtsbehtrde
- Handelslberwachungsstelle als unabhdngiges Borsenor-
gan. Diese Uberwacht vorrangig
- die Borsenpreisfeststellungen
- die Einhaltung von Ausfuhrungsgarantien (z.B. Best-
Price-Prinzip)
- die Einhaltung der Regelwerke
- die Einhaltung bdrsenrechtlicher Vorschriften und Anord-
nungen

- Sanktionsausschuss als unabhdngiges Bérsenorgan

- Informationsdienstleistungen des jeweiligen Ausfiihrungs-
platzes

- Mistrade-Regelungen des jeweiligen Ausfuihrungsplatzes

- Ausflihrungsgarantien im Regelwerk des Ausfiihrungsplat-
zes (z.B. Best-Price-Prinzip)

- Anlegerschutzmechanismen im Regelwerk des Ausflh-
rungsplatzes

- Operationelle Risiken der Belieferung

ll. Gewichtung der Faktoren zur Ermittlung
des bestmoglichen Ausfiihrungsplatzes

Die Ausflihrungsgrundsdtze fur Privatkunden orienfieren sich ge-
mdR § 33 a Abs. 3 WpHG am Gesamtentgelt.

Die Berechnung des Gesamtentgeltes erfolgt in zwei Stufen.
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Zundchst werden der Preis und die Fremdkosten in die Berech-
nung einbezogen. Kommt es als Ergebnis zu mehreren als
gleichwertig erkannten Ausfihrungspldtzen, so werden unter
dem Gesichfspunkt der Kosfen zusdizlich auch eigene Gebiihren
und Provisionen der Deutsche Kreditbank AG in die Berechnung
einbezogen.

Kann ein Kundenauftrag nach Berticksichtigung des Gesamtent-
geltes weiterhin an mehreren Ausflihrungspldfzen gleicherma-
Ben bestmoglich ausgefihrt werden, so werden in einem dritten
Schritt die folgenden Faktoren zusdizlich in die Berechnung ein-
bezogen:

- Ausflihrungsgeschwindigkeit
- Ausflihrungswahrscheinlichkeif
- Abwicklungssicherheit

Diesen Faktoren wird eine gleichrangige Stellung zugesprochen.

lIl. Ergebnis des Bewertungsverfahrens und
der bestmoglichen Ausflihrungspldtze je
Wertpapiergruppe

Zur Berechnung des Gesamtentgeltes werden je \Wertpapiergrup-
pe verschiedene GroBenklassen gebildet. FUr jede GroéBenklasse
wird anschlieBend eine Berechnung des Gesamtentgeltes vor-
genommen.

Hierzu schlieBf sich die Analyse und Auswertung von Order-,
Markt- und Bdrsendaten unter der Berlcksichtigung der unfer
Kapitel | genannten Fakforen und der unter Kapitel Il genannten
Gewichfung an.

Dieses Verfahren flhrt im Regelfall zu einer eindeutigen Zuord-
nung eines Ausfuhrungsplaizes je GréBenklasse innerhalb einer
Wertpapiergruppe. Dieser stellt die gleich bleibend bestmdgliche
Ausflhrung von Kundenauftrdgen fir den relafiv groBten Anfeil
der jeweils enthaltenen Wertpapiere/ Finanzinstrumente sicher.

Jeder Wertpapieraufirag wird aufgrund des zu erwartenden Or-
dergegenwertes einer spezifischen GréBenklasse zum Zeitpunkt
der Ordererteilung zugeordnet.

Berucksichtigung finden nur die zum Orderzeitpunkt verfugba-
ren Ausfihrungspldtze (siehe Kapitel IV Ubersicht der relevanten
Ausfuhrungspl@tze). Ist kein relevanter Ausflihrungsplaiz verfug-
bar, so wird der zuerst erreichbare Ausfihrungsplatz gemdB Ka-
pitel IV herangezogen.

Anhéinge und Erlduterungen zu den
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IV. Ubersicht der relevanten Ausfiihrungs-
pldtze

Bei den in der Tabelle genannten inldndischen Ausfuhrungsplat-
zen handelt es sich um einen der folgenden Ausflihrungspldtze,
die aus Sicht der Deufschen Kreditbank AG grundsdizlich als
maogliche Ausflihrungsplatze (Organisierte Mdrkte, Freiverkehrs-
segmente und multilaterale Handelssysteme im Sinne des § 2
Abs. 3 Nr. 8 WpHG) in Betracht kommen, um gleich bleibend die
bestmdglichen Ergebnisse bei der Ausfliihrung von Kundenauftrg-
gen erzielen zu kénnen:

- Borse Berlin

- Borse Dusseldorf

- Borse Frankfurt

- BOrse Hamburg

- Bérse Hannover

- Borse Mlnchen

- Bdrse Stuttgart

- XETRA (Elekironische Handelsplattform der Deutsche Borse
AG)
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Wertpapier-

Asset- Gruppe

Klasse

Aktien

Verbriefte Derivate

Sonstige Wertpapiere

Sonstige Finanzinstrumente

Wertpapier-Gruppe

Aktien des DAX® 30

Anleihen 6ffentlicher Emitfenfen des
EWR und ausgewdhlter supranatio-
naler Emittenten

Verbriefte Derivate (Hebel- und Anla-
geprodukie)

Anhéinge und Erlduterungen zu den
Aligemeinen Grundsdtzen der Auftragsausfiihrung

Wertpapier-Gruppe

Sonstige DAX® Akfien
(TECDAX®, MADAX®, SDAX®)

Anleihe deutscher Emittenten

Nebenrechte/ Bezugsrechte

Genussrechte/ Genussscheine Sonstige inldndische Wertpapiere Sonstige ausldndische Wertpapiere
Standard Derivate (bdrsenorientiert) | Sonstige Derivate (OTC) Devisentermingeschdfte

Wertpapier-Gruppe

Sonstige Inléndische Aktien

Sonstige Anleinen (EWR- Europd-
ischer Wirtschaftsraum und NON-
EWR)

Wertpapier-Gruppe

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

Wertpapier-Gruppe

Sonstige ausléndische Akfien mit in-
landischer Notiz

Wertpapier-Gruppe

Sonstige ausldndische Aktien mit aus-
landischer Notiz
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