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Grundsatze fur die Ausfihrung von
Auftragen in Finanzinstrumenten
(,Ausfuhrungsgrundsatze”)

Deutsche WertpapierService Bank AG
(Stand: Januar 2024)

1 Vorbemerkungen

11 Anwendungsbereich

Die nachfolgenden Grundsatze gelten fir die Ausfiihrung von Auftragen zum Zwecke des Kaufs
oder Verkaufs von Finanzinstrumenten, die Depotkunden Banken und Sparkassen erteilen, die
an die Deutsche WertpapierService Bank AG (,dwpbank®) angeschlossen sind. Die Ausfiihrung
durch die dwpbank erfolgt im Wege einer Zwischenkommission. Die dwpbank schlie3t auf
Grundlage eines durch Banken und Sparkassen an sie weitergeleiteten Depotkundenauftrages
in eigenem Namen fir fremde Rechnung ein Ausfiihrungsgeschéaft an einem geeigneten
Ausfihrungsplatz ab.

Falls die dwpbank den Auftrag des Depotkunden nicht selbst ausfiihrt, wird sie einen
Intermediar (Finanzdienstleistungsunternehmen oder Broker) beauftragen, ein
Ausflhrungsgeschaft abzuschlieRen.

1.2 Allgemeine Grundsatze der Auftragsausfiihrung

Auftrage zur Auftragsausfuhrung kdnnen regelmaRig tber verschiedene Ausfiihrungswege oder
an verschiedenen Ausfuhrungsplatzen ausgefuhrt werden. Hierunter fallen Handelsplatze
(geregelte Markte (RM), multilaterale Handelssysteme (MTF), organisierte Handelssysteme
(OTF)), Systematische Internalisierer (Sl), Market-Maker, sonstige Liquiditatsgeber oder
Einrichtungen, die in einem Drittland eine vergleichbare Funktion ausiben.

Diese Ausfuhrungsgrundsatze beschreiben das generelle Vorgehen der dwpbank bei der Aus-
fuhrung von Auftrdgen nach einem schriftlich fixierten Verfahren, das darauf ausgerichtet ist, im
Regelfall gleichbleibend das bestmogliche Ergebnis flir private Depotkunden und professionelle
Depotkunden im Sinne des Wertpapierhandelsgesetzes (WpHG) zu erzielen. Es kommt dabei
nicht darauf an, ob bei der Ausfihrung des einzelnen Auftrages tatsachlich das beste Ergebnis
erzielt wird. Entscheidend ist, dass das angewandte Verfahren typischerweise zum
bestmoglichen Ergebnis flir Depotkunden fihrt.
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1.3 Vorrang von Weisungen

Erhalt die dwpbank eine Weisung, an welchem Ausfiihrungsplatz der Auftrag ausgefiihrt
werden soll, so geht diese Weisung stets den Ausfuhrungsgrundsatzen vor.

Hinweis: In diesem Fall finden die nachfolgend dargestellten Ausfiihrungsgrundsatze keine
Anwendung. Die Pflicht zur Erzielung des bestmoéglichen Ergebnisses gilt damit entsprechend
dem Umfang der Weisung als erfiillt.

1.4 Grundsatze zur bestmoglichen Ausfiihrung von Depotkundenauftragen in
Kommissionsgeschaften

Bei Kommissionsgeschaften wird die dwpbank von den Banken und Sparkassen als
Zwischenkommissionar damit beauftragt, ein Ausfliihrungsgeschaft abzuschlieen. Hierbei
kommen die von der dwpbank aufgestellten Ausfuhrungsgrundsatze wie folgt zur Anwendung:

Die dwpbank fuhrt im Wege der Zwischenkommission Auftréage in folgenden Finanzinstrumen-
tenklassen geman der Delegierten Verordnung EU 2017/565 vom 25. April 2016 aus:

Eigenkapitalinstrumente — Aktien und Hinterlegungsscheine

Schuldtitel

Verbriefte Derivate

Borsengehandelte Produkte (borsengehandelte Fonds, bérsengehandelte Schuld-
verschreibungen)

Der bestmogliche Ausfihrungsplatz wird unter Annahme des fiir das jeweilige Finanzinstrument
standardisierten Abwicklungswegs ermittelt. Im Fall von Abweichungen bei Depotbestand oder
Verwahrart ist die Erteilung einer Weisung erforderlich.

Auftrage Uber Finanzinstrumente inlandischer Emittenten, die im Inland gehandelt werden,
werden grundsatzlich im Inland ausgeflihrt. Auftrage Uber Finanzinstrumente auslandischer
Emittenten, werden ebenfalls im Inland ausgefuihrt, soweit die Finanzinstrumente im Inland
gehandelt werden. Grund hierflr sind die regelmaRig héheren Geblhren und Entgelte, die mit
der Verwaltung und Verwahrung der Wertpapiere im Ausland anfallen.

Wird ein Finanzinstrument nicht im Inland gehandelt, so ist die Erteilung einer Weisung
erforderlich.

Auf Basis der gesetzlichen Grundlage sind Ausgabe und Ricknahme von Investmentfonds-
anteilen nicht Gegenstand der Ausfiihrungsgrundsatze. Die Ausgabe oder Ricknahme erfolgt
Uber die Kapitalverwaltungsgesellschaft oder die Verwahrstelle. Méchte der Depotkunde einen
Kauf- oder Verkaufsauftrag an einem Ausflhrungsplatz tatigen, so ist eine entsprechende
Weisung erforderlich.

Fur Auftrage in Genussscheinen und Genussrechten ist die Erteilung einer Weisung
erforderlich.
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Far Auftrage in inlandischen Bezugs- und Nebenrechten ist die Erteilung einer Weisung grund-
satzlich erforderlich. Wird keine Weisung erteilt, so erfolgt der automatische Verkauf bestens im
Interesse des Depotkunden am letzten Handelstag geman Ziffer 15 der Sonderbedingungen fir
Wertpapiergeschafte.

Far Auftrage in auslandischen Bezugs- und Nebenrechten ist die Erteilung einer Weisung eben-
falls erforderlich. Wird keine Weisung erteilt, so erfolgt die automatische Verwertung bestens im
Interesse des Depotkunden gemaR Ziffer 15 der Sonderbedingungen fir Wertpapiergeschafte.

1.5 Beriicksichtigte Faktoren bei der Auswahl eines Ausfuhrungsplatzes

Die dwpbank hat fur die aufgeflhrten Finanzinstrumentenklassen die Ausfihrungswege und
Ausflhrungsplatze insbesondere anhand der nachfolgenden Faktoren festgelegt: Preis, Kosten,
Ausfuhrungsgeschwindigkeit, Ausfuhrungswahrscheinlichkeit, Clearing- und Settlementsystem,
Notfallsicherungen und weitere qualitative Faktoren.

Das bestmdgliche Ergebnis richtet sich vorrangig nach dem Gesamtentgelt, das sich aus dem
Preis des Finanzinstrumentes und samtlichen mit der Auftragsausfihrung verbundenen Kosten
zusammensetzt, die durch die Ausflihrung an einem Ausfiihrungsplatz entstehen.

1.6 Beschreibung aller besonderen, mit Handels- und Ausfuhrungsplatzen
getroffenen Vereinbarungen zu geleisteten und erhaltenen Zahlungen und
Rabatten

Die dwpbank hat Vereinbarungen tber einen zu vereinnahmenden Infrastrukturbeitrag fir das
Orderrouting und den technischen Zugang mit der Tradegate AG Wertpapierhandelsbank und
mit der mwb fairtrade Wertpapierhandelsbank AG getroffen. Die dwpbank hat dariber hinaus
mit keinem Handels- und Ausfihrungsplatz individuelle Vereinbarungen in Bezug auf finanzielle
Vorteile fir eine bevorzugte Weiterleitung von Depotkundenauftragen getroffen.

1.7 Abweichende Ausfiihrung im Einzelfall

Beim Auftreten auRergewohnlicher Marktsituationen oder bei Markt-/Systemstérungen, wie
etwa dem Ausfall einzelner oder mehrerer Handelsplatze, kann die dwpbank unter Wahrung
des Depotkundeninteresses eine von diesen Grundsatzen abweichende Ausflihrung wahlen.

1.8 Zusammenfassung von Auftragen

Die dwpbank kann Auftrdge mehrerer Depotkunden, insbesondere in Sparplanen und im
Handel von Fondsanteilen lber die Kapitalanlagegesellschaft zu einem Sammelauftrag
zusammenfassen. Die bestmoégliche Ausflihrung von Sammelauftragen erfolgt gemal dem
Bewertungsergebnis der zugrundeliegenden Finanzinstrumentenklasse.
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1.9  Uberpriifung der Ausfiihrungsgrundsitze und Veréffentlichung

Die dwpbank uberpruft ihnre Ausfihrungsgrundsatze anlassbezogen, mindestens einmal jahrlich
und stellt die jeweils aktuelle Fassung auf der Website (www.dwpbank.de) zum Abruf bereit.
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2 Detaillierte Angaben zu den Grundsatzen der
Auftragsausfiihrung

21 Ausfuhrungspolitik im Rahmen der Ausfihrungsgrundsatze der dwpbank

Die dwpbank fihrt Auftrage zum Zwecke des Kaufs oder Verkaufs von Finanzinstrumenten
ausschlief3lich nach kommissionsrechtlichen Grundsatzen aus. Eine Weisung geht den Ausfuh-
rungsgrundsatzen stets vor.

2.2 Relative Bedeutung der Kriterien zur bestmoglichen Auftragsausfiuhrung

Die Ausfuhrungsgrundsatze der dwpbank richten sich gleichermalfien an Privatkunden und pro-
fessionelle Kunden. Das Merkmal eines Kundenauftrags umfasst unter anderem die internatio-
nale Wertpapierkennnummer ISIN, die Menge bzw. Nominale und die Geschéaftsart. Auftrage in
Finanzinstrumenten umfassen die Finanzinstrumentenklassen wie sie unter Punkt 1.4 darge-
stellt sind. Ausfiihrungsplatze sind inlandische Handelsplatze.

2.3 Verzeichnis der relevanten Ausfuhrungsplatze je Finanzinstrumentenklasse
im Rahmen der Ausfuhrungsgrundsatze

Ausfiihrungsplatz Market Eigenkapital- Schuld- Verbriefte Borsen-
Identifier Code instrumente - titel Derivate gehandelte
(MIC) Aktien und Produkte
Hinterlegungs-
scheine
Borse Berlin XBER v v v
Borse Diisseldorf XDUS v v v
Quotrix XQTX v v v
Borse Frankfurt XFRA v v v v
XETRA XETR v v v
Bo6rse Hamburg XHAM v v v
Borse Hannover XHAN v v v
Borse Miinchen XMUN v v v
Borse Stuttgart XSTU v v v v
Tradegate Exchange TGAT v v v
Gettex XGDM v v v
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2.4 Erlauterung der Faktoren bei der Auswahl eines Ausfuhrungsplatzes

Das nachfolgende Kapitel legt dar, welche maRRgeblichen Faktoren die dwpbank zur Bewertung
und Auswahl eines Ausfuhrungsplatzes fur das jeweilige Finanzinstrument heranzieht.

2.4.1 Hauptfaktoren

2.4.1.1 Preis

Der Preis eines Finanzinstrumentes hangt grundsatzlich von Angebot und Nachfrage sowie den
im Regelwerk verankerten Preisfeststellungsmechanismen des Ausfiihrungsplatzes ab. Der
Vergleich der Preisqualitéat zwischen den Ausfuhrungsplatzen basiert auf ausgefiihrten
Handelsgeschaften.

2.4.1.2 Kosten

Die mit der Auftragsausfihrung verbundenen Transaktionskosten unterteilen sich im Sinne
dieser Bewertung in Handelsgebihren (zum Beispiel Courtagen, Transaktionskosten) und
Abwicklungskosten (zum Beispiel Schlussnotenkosten).

2.4.2 Nebenfaktoren

2.4.2.1 Ausfiihrungsgeschwindigkeit
Diese bezeichnet die Zeitspanne zwischen dem Vorliegen eines ausflihrbaren Auftrages am
Ausflihrungsplatz und der Ausfiihrungsbestatigung durch den Ausfiihrungsplatz.

2.4.2.2 Ausfiihrungswahrscheinlichkeit
Diese bezeichnet die Wahrscheinlichkeit, mit der ein ausflhrbarer Auftrag am Ausfuhrungsplatz
zur Ausfihrung kommt.

2.4.2.3 Clearing- und Settlementsystem

Unter Clearing wird die Abstimmung gegenseitiger Forderungen und Verbindlichkeiten
verstanden. Das ordnungsgemalie Clearing eines Auftrages kann durch die Nutzung eines
zentralen Clearingsystems beeinflusst werden.

Unter Settlement wird die gegenseitige Erfullung (Belieferung) von Auftrégen verstanden. Das
ordnungsgemalde und fristgerechte Settlement von Auftragen kann durch die Nutzung eines
zentralen Settlementsystems unter Beachtung der Settlement Disziplin beeinflusst werden.

2.4.2.4 Notfallsicherungen
Unter Notfallsicherungen werden Vorkehrungen der Ausflihrungsplatze verstanden, um den
ordnungsgemafien Geschaftsbetrieb aufrecht zu erhalten.

2.4.2.5 Weitere qualitative Faktoren

Unter weiteren qualitativen Faktoren werden jene Aspekte zusammengefasst, die Einfluss auf
die Qualitat der Auftragsausfihrung haben kénnen. Hierunter fallen die Organisation des
Handels wie die multilaterale Handelsmoglichkeit, die Verbindlichkeit von Quotes, die Anzahl
der Handelsteilnehmer, die Stabilitdt der Geschaftsbeziehung sowie die angebotenen
Handelszeiten und Services.
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3 Gewichtung der Faktoren

Die Ausfuhrungsgrundsatze orientieren sich vorrangig am Gesamtentgelt. Dieses setzt sich aus
den Hauptfaktoren Preis und Kosten zusammen, da die dwpbank davon ausgeht, dass der
Depotkunde unter Berlcksichtigung der Kosten den bestmdglichen Preis im Sinne des Gesamt-
entgeltes erzielen will. Die dwpbank berUcksichtigt dartiber hinaus die Nebenfaktoren als
weiteren qualitativen Bestandteil zur Erreichung des bestmdglichen Ergebnisses.

Die Gewichtung der einzelnen Bewertungsfaktoren kann der folgenden Tabelle enthommen
werden:

Bewertungsfaktoren Gewichtung
Hauptfaktoren

Preis Sehr hoch
Kosten Sehr hoch
Nebenfaktoren

Ausfuhrungsgeschwindigkeit Hoch
Ausfiihrungswahrscheinlichkeit Hoch
Clearing- und Settlementsystem Hoch
Notfallsicherungen Hoch
Weitere qualitative Faktoren Hoch
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4 Zusammenfassung des Bewertungsverfahrens

Zur Ermittlung des bestmdglichen Ausfiihrungsplatzes werden Auftrags- und Marktdaten unter
Berlcksichtigung der genannten Haupt- und Nebenfaktoren analysiert und entsprechend ihrer
Gewichtung bewertet. Dieses Verfahren fuhrt im Regelfall zu einer eindeutigen Zuordnung
eines Ausfuihrungsplatzes je Finanzinstrumentenklasse. Im Rahmen der Auftragserfassung und
Auftragsweiterleitung werden jene Ausflihrungsplatze bericksichtigt, an denen das Finanz-
instrument notiert ist und die zu diesem Zeitpunkt gedffnet sind. Ist der Ausfihrungsplatz nicht
verflgbar, so wird der zuerst erreichbare relevante Ausfuhrungsplatz herangezogen.

Bestmoglicher

Klasse von Finanzinstrumenten Ausfiihrungsplatz

Eigenkapitalinstrumente - Aktien und Hinterlegungsscheine

Tick-GroRe/Liquiditatsbander 5 und 6

(ab 2000 Geschéften pro Tag) Tradegate Exchange

Tick-GroRe/Liquiditatsbander 3 und 4

(zwischen 80 und 1999 Geschaften pro Tag) Tradegate Exchange

Tick-GroRe/Liquiditatsbander 1 und 2

(zwischen 0 und 79 Geschaften pro Tag) Tradegate Exchange

Schuldtitel

Schuldverschreibungen Tradegate Exchange

Verbriefte Derivate

Optionsscheine und Zertifikate Borse Stuttgart
Sonstige verbriefte Derivate Borse Stuttgart
Borsengehandelte Produkte (bérsengehandelte Fonds, bérsen-

gehandelte Schuldverschreibungen und bérsengehandelte Tradegate Exchange
Rohstoffprodukte)




