Ausfuhrungsgrundsatze
(Stand: 01.07.2018)
1. Vorbemerkung

11 Anwendungsbereich

Die nachfolgenden Grundsdtze fir die Ausfihrung von Auftrdgen in Finanzinstrumenten
(nachfolgend ,Ausfihrungsgrundsitze®) legen dar, wie die Bank die Ausfiihrung eines
Kundenauftrags gleichbleibend im bestmoglichen Interesse des Kunden gewahrleistet. Diese
Ausfiihrungsgrundsatze gelten gleichermallen fiir die Ausfiihrung von Auftrdgen von
Privatkunden wie auch von professionellen Kunden (nachfolgend ,Kunde® genannt), die dem
oben genannten Bereich zugeordnet sind.

Dariiber hinaus gelten sie fur die Ausfiihrung von Auftragen, die der Kunde der Bank zum
Zwecke des Erwerbs oder der VerdauBerung von Wertpapieren oder anderer Finanzinstrumente
(z. B. Optionen oder andere Derivate) erteilt. Darunter fallen sowohl Kommissions- als auch
Festpreisgeschafte. Erfolgt die Ausfiihrung im Wege eines Kommissionsgeschafts, demzufolge
die Bank auf Grundlage des Kundenauftrags fiir Rechnung des Kunden mit einem anderen
Marktteilnehmer ein entsprechendes Ausfiihrungsgeschaft abschlieft, gelten Ziffer 1.2-1.4.
dieser Ausfiihrungsgrundsdtze. SchlieBen Bank und Kunde miteinander einen Vertrag Uber
Finanzinstrumente zu einem festen oder bestimmbaren Preis (Festpreisgeschéft), finden die in
diesen Ausflihrungsgrundsdtzen aufgefilhrten Regelungen zum Festpreisgeschaft Anwendung.
Diese Grundsatze gelten auch dann, wenn die Bank in Erfillung ihrer Pflichten aus einem
Finanzportfolioverwaltungsvertrag mit dem Kunden fiir Rechnung des Kunden
Finanzinstrumente erwirbt oder verauf3ert.

1.2 Grundlagen der Auftragsvergabe und bestmaglichen Ausfiihrung

Kundenauftrage konnen regelmaBig lber verschiedene Ausfiihrungswege und an verschiedenen
Ausflihrungsplatzen ausgefiihrt werden, zum Beispiel an Borsen, (ber multilaterale oder
organisierte Handelssysteme, gegen Eigenhandel betreibende Unternehmen, Systematische
Internalisierer, im Inland oder im Ausland, im Prasenzhandel oder im elektronischen Handel.
Bei der Festlegung der Ausfiihrungswege sowie der moglichen Ausfihrungspldatze in den
malgeblichen Arten von Finanzinstrumenten orientiert sich die Bank an den in Ziffer 2 dieser
Ausflihrungsgrundsatze festgelegten Faktoren.

Sie bevorzugt die Ausfiihrungsplatze, die im Regelfall gleichbleibend die bestmdgliche
Ausfihrung im Interesse des Kunden erwarten lassen, sodass eine vollstandige Ausfiihrung
wahrscheinlich und zeitnah moglich ist.

Weiterleitung von Kundenauftragen an einen Intermediar

Die Bank fiihrt den Auftrag des Kunden nicht selbst aus, sondern wird einen Intermediar
(anderes Kredit- oder Finanzdienstleistungsunternehmen oder Broker) beauftragen, ein
Ausflihrungsgeschaft abzuschlieBen.

Fir Falle, in denen diese Ausfiihrungsgrundsatze bestimmen, den Auftrag an

einem auslandischen Ausfiihrungsplatz auszufithren, behadlt die Bank sich vor, systematisch
einen fir diese Funktion vorab ausgewahlten Intermediar zu beauftragen, ein
Ausfliihrungsgeschaft fiir diesen Auftrag abzuschlieBen. In allen Fallen Uberwacht die Bank
regelmaBig die Qualitdat der Ausflihrung und Uberprift, ob die Ausfiihrungsgrundsatze der
beauftragten Intermedidre mit den eigenen Grundsdtzen in Einklang stehen bzw. ob die
Intermediare ihrerseits lber angemessene Vorkehrungen verfligen, um so die bestmdgliche
Ausfihrung der Auftrage sicherzustellen.

1.3 Vorrang von Weisungen
Kundenauftrage werden gemaB diesen Ausflihrungsgrundsatzen ausgefiihrt, sofern und soweit
der Kunde keine anderweitige Weisung erteilt.



Hinweis: Eine Weisung des Kunden kann die Bank davon abhalten, die MalBnahmen zu
ergreifen, die die Bank nach diesen Grundsatzen zur Erzielung des bestmoglichen Ergebnisses
fir den Kunden ergreifen wirde.

Der Kunde kann der Bank eine Weisung erteilen, wie und an welchem konkreten
Ausfliihrungsplatz sein Auftrag ausgefiihrt werden soll. Die Bank wird dann den Auftrag gemal
dieser Weisung ausfiihren. Hierdurch geniigt die Bank ihrer Verpflichtung, alle hinreichenden
MaBnahmen zu treffen, um das bestmogliche Ergebnis fiir den Kunden zu erzielen. Der Kunde
kann eine Weisung aussprechen, die sich nicht auf alle Aspekte der Ausfiihrung bezieht. In
einem solchen Fall einer Teilweisung finden diese Ausfiihrungsgrundsatze nur fiir die Ubrigen
Aspekte der Ausfiihrung Anwendung, die nicht von der Weisung des Kunden erfasst werden.
Ebenfalls werden die Vorgaben eines Kunden hinsichtlich Art und Weise der
Auftragsausfilhrung als Weisung gewertet. Dies gilt insbesondere fiir die Vorgabe, den Auftrag
sinteressewahrend® auszufiihren. Ein solcher Auftrag zeichnet sich dadurch aus, dass die
Ausfiihrung entsprechend dem Auftragsvolumen oder der Marktsituation ggf. in mehreren
Teilausfiihrungen erfolgen soll und dass moglicherweise die Nennung eines einzigen
Ausfiuihrungsplatzes nicht moglich ist. Erteilt der Kunde ausdriicklich eine solche Weisung, den
Auftrag interessewahrend auszufiihren, so wird die Bank nach eigenem Ermessen den
Ausfiihrungsplatz unter Berlicksichtigung der ergebnisbestimmenden Faktoren auswahlen.

1.4 Abweichende Ausfiihrung im Einzelfall

Die Bank hat flir den {berwiegenden Anteil der existierenden Gattungen von
Finanzinstrumenten einen Ausfiihrungsweg oder Ausfiihrungsplatz im Rahmen dieser
Ausflihrungsgrundsatze festgelegt. Trotzdem kann eine vollstandige Abdeckung jedes einzelnen
Finanzinstruments nicht vorgenommen werden. Um einen Auftrag in einem solchen Fall
ausfiihren zu konnen, wird die Bank eine Weisung des Kunden einholen.

Soweit auBergewchnliche Marktverhdltnisse oder eine Marktstorung (z. B. Ausfall des
Handelssystems) eine von diesen Ausfiihrungsgrundsdtzen abweichende Ausfiihrung
erforderlich machen, wird die Bank diese unter Wahrung des Kundeninteresses wahlen.

1.5 Besondere Hinweise zur Ausfiihrung auBerhalb von Handelsplatzen

Fir die Ausfiihrung von Auftragen aullerhalb von Handelspldatzen, demnach auBerbérslich,
aber auch auBerhalb von multilateralen und organisierten Handelssystemen, wird die Bank
vom Kunden eine Weisung einholen. Nicht verbriefte nicht bodrsengehandelte derivative
Finanzinstrumente (beschrieben in Ziffer 3 dieser Ausfilhrungsgrundsatze), zu denen auch
maBgeschneiderte Produkte gehoren, stehen ausgewahlten Kunden zur Verfiigung.

Die Bank wird ihre Verpflichtung zur bestmoglichen Ausfiihrung auBerhalb von Handelsplatzen
insbesondere dadurch erfiillen, dass sie Marktdaten heranzieht, die bei der Einschatzung des
Preises fir dieses Finanzinstrument verwendet werden, und - sofern mdglich - diesen mit den
Preisen ahnlicher oder vergleichbarer Finanzinstrumente vergleicht. Die Bank wird die
Redlichkeit des dem Kunden angebotenen Preises durch regelmalige Kontrolle der genutzten
Methoden und EinflussgroRen Gberpriifen.

1.6 Anwendung der Grundsdtze bei der Auftragsausfiihrung im Rahmen der
Finanzportfolioverwaltung

Alle Portfolioentscheidungen im Rahmen der Finanzportfolioverwaltung basieren auf einer
umfangreichen Analyse und werden vor ihrer Umsetzung durch den Erwerb oder die
VerauBerung von Finanzinstrumenten durch den Portfolio Manager auf ihre Konformitat

mit den mit dem Kunden vereinbarten Anlagerichtlinien und Anlagegrenzen hin Uberpriift. Im
Rahmen der Finanzportfolioverwaltung wird die Bank im bestmdglichen Interesse fiir den
Kunden und unter Wahrung dieser Grundsatze handeln. Der Portfolio Manager kann

abhangig von der Art und dem Umfang des Auftrags sowie der Marktliquiditat einen
alternativen Ausfiihrungsplatz auswahlen, wenn dadurch das bestmogliche Ergebnis fiir den
Kunden gewahrt wird. Dies ist insbesondere der Fall, wenn ein Auftrag mit grofem Volumen



an einem solchen alternativen Ausfiihrungsplatz aufgrund hoéherer Liquiditdt schneller und
vollstandig sowie durch entstehende Kostenvorteile zum bestmoglichen Preis fiir den Kunden
ausgefiihrt werden kann.

1.7 Zusammenlegung von Auftragen

Die Bank darf im Rahmen der Finanzportfolioverwaltung Kauf- und Verkaufsauftrage sowie im
Rahmen von Wertpapiersparpldanen Kaufauftrage in identischen Finanzinstrumenten mehrerer
Kunden zusammenlegen und gebiindelt unter Wahrung dieser Grundsatze

zur Ausfiihrung bringen (Blockorder), soweit Auftragsvolumen, aktuelle Marktliquiditat,
Preissensitivitat und Art des zu handelnden Finanzinstruments dies zulassen. Dies schlief3t
auch eine Ausfiihrung auBerhalb der genannten Handelspldtze sowie ein Festpreisgeschaft

mit sich selbst ein. Eine entsprechende Zustimmung wird Uber den jeweiligen
Finanzportfolioverwaltungsvertrag bzw. den jeweiligen Wertpapiersparplanvertrag eingeholt.

Die Bank wird ferner die Zuteilung zusammengelegter Auftrdge ordnungsgemall und in
Ubereinstimmung mit ihren Grundsatzen der Auftragszuteilung vornehmen. Der Zuteilung auf
die einzelnen Kundendepots wird in der Finanzportfolioverwaltung, soweit die Ausfiihrung zu
mehr als einem Kurs erfolgt ist, ein nach dem gewichteten arithmetischen Mittel gebildeter
Mischkurs zugrunde gelegt.
Hinweis: Die Bank weist ausdriicklich darauf hin, dass eine Zusammenlegung fiir einen
einzelnen Auftrag nachteilig sein kann, da im Einzelfall ein unglinstiger Ausfiihrungspreis fir
den einzelnen Kunden moglich ist.

2. Faktoren zur Ermittlung der bestmoglichen Ausfiihrung und Wahl der
Ausflihrungsplatze

Die Bank hat sich von der Leistungsfahigkeit aller Depotstellen, mit denen sie
zusammenarbeitet, iberzeugt, insbesondere auch von denjenigen Depotstellen in Drittldandern.
Alle Hauser sind in der Lage den Grundsatzen der ,Best Execution® gerecht zu werden. Die
Bank wird diese Ausflihrungsgrundsadtze mindestens einmal jahrlich Gberprifen. Wenn es im
Rahmen dieser Uberpriifung zu wesentlichen Anderungen kommt, wird die Bank eine
Anpassung der Ausfiihrungsgrundsadtze vornehmen, um fir den Kunden weiterhin

das bestmégliche Ergebnis zu erzielen. Eine wesentliche Anderung ist ein wichtiges Ereignis
mit potenziellen Auswirkungen auf Faktoren der bestmoglichen Ausfiihrung wie Kosten,
Schnelligkeit, Wahrscheinlichkeit der Ausfiihrung und Abwicklung, Umfang, Art

oder jegliche andere fiir die Ausflihrung wesentlichen Aspekte.

AuBerhalb des Jahresrhythmus findet die Uberpriifung auch dann statt, wenn ein wichtiges
Ereignis eintritt, das die Fahigkeit der Bank beeintrachtigt, das fir den Kunden jeweils
bestmdgliche Ergebnis zu erzielen.

21 Die Bank legt - fiir die Auftragsausfilhrung - bei den damit beauftragten
Instituten folgende Kriterien fest:

- Art des Finanzinstrumentes (Referenzmarktprinzip)

- Art und Umfang des Auftrages

- Wahrscheinlichkeit der Ausfiihrung

- Ausfiihrungsgeschwindigkeit

- Auftragsabwicklung

- Kosten der Ausfiihrung

Die Kriterien sind entsprechend obiger Reihenfolge mit zunehmender Bedeutung gewichtet,
konnen jedoch im Einzelfall davon abweichen. Ziel der Auswahl des Ausflihrungsplatzes ist es,
fir den Auftraggeber das bestmogliche Ergebnis zu erzielen. Dieses Ergebnis orientiert sich
hauptsédchlich am Gesamtentgelt.



Dieses setzt sich zusammen aus dem Ausfiihrungskurs plus den Kosten plus Courtagen. Diese
Crundsatze werden durch die Bank einmal im Jahr Uberpriift. Sofern der Auftraggeber bereits
Kunde der Bank ist, gilt seine Zustimmung zu obigen Grundsdtzen als erteilt.

Auflistung der leistungsfahigsten Intermediare:

Top 5 on Top:

1. DAB BNP PARIBAS

2. APEX Clearing Corp., US

3. Commerzbank, D

4. solarisBank AG

5. Bank Vontobel Europe AG, FFM

Advanced Markets LLC, US
Baader Bank AG

CFH Clearing Ltd., UK
Dukascopy, CH

FXCM

Interactive Brokers
Knight, US

LMAX Exchange
ODDO Seydler Bank
Timberland Finance

V - Bank

2.1.1 Preis und Kosten

Bei der Bestimmung der GCewichtung geht die Bank davon aus, dass der Kunde unter
Berlicksichtigung samtlicher mit dem Ausfihrungsgeschaft verbundenen Kosten den
bestmoglichen Preis erzielen will Berlicksichtigt werden alle bei der Ausfihrung des Auftrags
regelmafBig entstehenden Kosten, wie zum Beispiel Provisionen der Bank,
ausfihrungsplatzabhangige Handels- und Transaktionsgebiihren, Zugangsentgelte sowie
Clearing- und Abwicklungsgebiihren, aber auch Kosten eines beauftragten Intermediars.

2.1.2 Wahrscheinlichkeit der Ausfiihrung und der Abwicklung

Die Ausflihrungswahrscheinlichkeit bezeichnet die Wahrscheinlichkeit, mit der ein Auftrag auch
tatsachlich zur Ausfihrung an einem Handelsplatz kommt. Da Wertpapiere im Regelfall
Kursschwankungen unterliegen und deshalb im Zeitverlauf nach der Auftragserteilung

eine Kursentwicklung zum Nachteil des Kunden nicht ausgeschlossen werden kann, werden
vor allem solche Ausfiihrungspldtze beriicksichtigt, an denen eine vollstdndige Ausfiihrung
wahrscheinlich und zeitnah moglich ist. Die tatsdchliche Ausfilihrung an einem

Handelsplatz hangt malgeblich von der Liquiditat an diesem Handelsplatz ab.

Im Rahmen der Wahrscheinlichkeit der Abwicklung bewertet die Bank Risiken einer
problemhaften Abwicklung von Finanzinstrumenten, welche die Lieferung oder Zahlung
beeintrachtigen konnen.

2.1.3 Ausflihrungsgeschwindigkeit

Die Ausfiihrungsgeschwindigkeit, welche maRgeblich vom Marktmodell und vom
Ausfiihrungsweg bestimmt wird, bezeichnet die Zeitspanne von der Entgegennahme des
Kundenauftrags bis zur Ausfihrbarkeit am Handelsplatz bzw. liber einen Intermediar.

2.1.4 Umgang und Art des Auftrags

Bei der Auftragsausfiihrung beriicksichtigt die Bank die AuftragsgroBe einerseits und die Art
des Auftrages andererseits. Der Kunde kann die Auftragsart bei Auftragserteilung bestimmen
(z. B. unlimitiert oder limitiert, zeitlich befristet). Diese Auftrags- und Limitvorgaben

werden von der Bank im Rahmen der Auftragsausfiihrung entsprechend beriicksichtigt. Die
GroRe und Art des Auftrags konnen Preis und Kosten sowie die Auswahl der Handelspladtze
bzw. Intermedidre beeinflussen.



2.1.5 Sonstige fiir die Ausfiihrung relevante Kriterien

Ferner berlicksichtigt die Bank sonstige fiir die Ausfliihrung relevante Kriterien wie
Handelszeiten, Beschwerdebearbeitung und weitere Kriterien.

Die sonstigen Faktoren hat die Bank nach der aus ihrer Sicht fir die jeweiligen
Kundenbediirfnisse sinnvollsten Reihenfolge gewichtet.

3. Ausfiihrungsgrundsatze in unterschiedlichen Gattungen von Finanzinstrumenten

(vgl. www.vpeag.de - Ausfilhrungsgrundsatze)

3.1 Aktien, Aktienzertifikate und Bezugsrechte

3.1.1 Aktien und Aktienzertifikate

Die Bank fiihrt Auftrdge im Wege der Kommission wie folgt aus:

Aktien und Aktienzertifikate: Ausfiihrung auf der elektronischen Handelsplattform Xetra. Erfolgt
keine inldndischer Emittenten mit inldndischer Heimatborse Notiz auf Xetra, wird der Auftrag
an die inlandische Heimatborse gegeben.

Aktien und Aktienzertifikate: Ausfihrung an der inldandischen Heimatborse. auslandischer
Emittenten mit inlandischer Heimatborse

Aktien und Aktienzertifikate: Wird eine Aktie oder ein Aktienzertifikat an einer mit
auslandischer Heimatborse inldndischen Prasenzbdrse gehandelt, erfolgt die Ausfilhrung des
Auftrags an einer inlandischen Prasenzborse. Wird eine Aktie oder ein Aktienzertifikat nicht an
einer inlandischen Prasenzboérse gehandelt, wird der Auftrag an die ausldandische Heimatborse
gegeben. Ist im Ausnahmefall eine Ausflihrung an der auslandischen Heimatborse nicht
moglich, wird von der Bank ein alternativer Borsenplatz gewahlt. Sollte der Kundenauftrag
wegen des Handelsschlusses des Xetra-Systems im ordentlichen Geschéftsgang nicht mehr
gleichtagig angenommen werden konnen, erfolgt die Annahme des Auftrags fir den nachsten
regularen Handelstag.

3.2 Verzinsliche Wertpapiere

Anleihen mit inlandischer Ausfihrung an der inldandischen Heimatborse.

Anleihen mit auslandischer Wird eine Anleihe an einer inlandischen Prasenzbodrse gehandelt,
erfolgt die Ausfilhrung Heimatbdrse des Auftrags an einer inlandischen Prasenzbdrse.

Wird eine Anleihe nicht an einer inldandischen Prdasenzbdrse gehandelt, wird der Auftrag an
die ausldandische Heimatborse gegeben. Ist im Ausnahmefall eine Ausfihrung an der
auslandischen Heimatborse nicht moglich, wird von der Bank ein alternativer Borsenplatz
gewahlt.

3.3 Finanzderivate

Nicht verbriefte Finanzderivate umfassen Termin- und Optionskontrakte sowie Swaps und alle
anderen Derivatekontrakte in Bezug auf Zinssdtze und zinsbezogene GroéRen, Wahrungen,
Wertpapiere, finanzielle Indizes und Kennzahlen oder Derivatekontrakte fiir den

Transfer von Kreditrisiken, die nach standardisierten Bedingungen im Wege der Kommission
an einer Borse gehandelt werden oder die aulerborslich zwischen Kunde und Bank individuell
vereinbart werden. Bei der Ausflihrung von nicht verbrieften standardisierten

und nichtstandardisierten Derivaten kommen je nach Finanzinstrument besondere Bedingungen
oder spezielle Vertrage zum Einsatz.

3.4 Verbriefte Derivate

a) Zertifikate

Die Bank bietet Zertifikate eigener sowie ausgewahlter fremder Emissionen selbst zur
Zeichnung oder zum Erwerb (und ggf. zum Riickkauf) zu einem festen Preis (Festpreisgeschaft)
oder als Kommissionsgeschaft aullerhalb organisierter Markte, organisierter und multilateraler
Handelssysteme an. Soweit es nicht zu einem Festpreisgeschadft oder Kommissionsgeschaft
aullerhalb organisierter Markte, organisierter und multilateraler Handelssysteme kommt, wird
die Bank den Auftrag des Kunden wie folgt ausfiihren:

Zertifikate mit inlandischer Ausfiihrung an der inldndischen Heimatborse.
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Zertifikate mit ausléandischer Wird ein Zertifikat an einer inldndischen Prasenzborse gehandelt,
erfolgt die Ausfiihrung Heimatbdrse des Auftrags an einer inldndischen Prasenzbdrse. Wird ein
Zertifikat nicht an einer inlandischen Prasenzborse gehandelt, wird der Auftrag an die
auslandische Heimatborse gegeben.

Ist im Ausnahmefall eine Ausfiihrung an der auslandischen Heimatborse nicht moglich, wird
von der Bank ein alternativer Borsenplatz gewahlt.

b) Optionsscheine

Soweit es nicht zu einem Kommissionsgeschéft auBerhalb organisierter Markte, organisierter
und multilateraler Handelssysteme oder einem Festpreisgeschaft kommt, wird die Bank den
Auftrag des Kunden wie folgt ausfiihren:

Optionsscheine mit inldndischer Ausfiihrung an der inldndischen Heimatbérse.

Wird ein Optionsschein an einer inlandischen Prasenzbdrse gehandelt, erfolgt die

Heimatborse Ausfiihrung des Auftrags an einer inlandischen Prasenzbérse.

Wird ein Optionsschein nicht an einer inldndischen Prasenzborse gehandelt, wird der Auftrag
an die auslandische Heimatborse gegeben.

Ist im Ausnahmefall eine Ausfiihrung an der auslandischen Heimatborse nicht moglich, wird
von der Bank ein alternativer Borsenplatz gewahlt.

3.5 Rohstoffderivate und Derivate von Emissionszertifikaten

Bei der Ausfiihrung von nicht verbrieften standardisierten und nichtstandardisierten Derivaten
kommen je nach Finanzinstrument besondere Bedingungen oder spezielle Vertrage zum
Einsatz.

3.6 Borsengehandelte Produkte (borsengehandelte Fonds, Schuldverschreibungen und
Rohstoffprodukte)

Borsengehandelte Indexfonds (Exchange Traded Funds, ETF)

Borsengehandelte Schuldverschreibungen (Exchange Traded Notes, ETN);
Borsengehandelte Rohstoffprodukte (Exchange Traded Commodities, ETC)

Auftrage in borsengehandelten Schuldverschreibungen (Exchange Traded Notes, ETN) werden,
soweit diese in Deutschland borsengehandelt sind, an einer inlandischen Borse zur
Ausflihrung gebracht. Wird ein ETN nicht an einer inldndischen Borse gehandelt, wird der
Auftrag an die auslandische Heimatborse gegeben. Ist im Ausnahmefall eine Ausfiihrung an
der auslandischen Heimatborse nicht moglich, wird von der Bank ein alternativer Borsenplatz
gewahlt.

3.7 Sonstige Instrumente

Fir Produkte, die sonstigen und in diesen Ausflihrungsgrundsdtzen nicht genannten
Kategorien von Finanzinstrumenten zuzuordnen sind, wird die Bank versuchen, den
bestmoglichen Ausfihrungsplatz zu ermitteln und den Auftrag dort auszufiihren. Ist dies der
Bank nicht moglich, wird sie eine Weisung des Kunden einholen.

3.8 Anteile an Investmentfonds

Die Ausgabe von Anteilen an Investmentfonds zum Ausgabepreis sowie deren Riickgabe zum
Riicknahmepreis unterliegen nicht den Ausfiihrungsgrundsatzen.

Wertpapiergeschafte (ber den Erwerb von Anteilen in Investmentfonds schlieBt die Bank
grundsatzlich als Festpreisgeschaft ab. Dabei richtet sich der Preis nach dem Ricknahmepreis
zuzliglich eines Agios, dessen Hohe maximal dem von der Kapitalverwaltungsgesellschaft bzw.
deren Depotbank festgelegten Ausgabeaufschlag entspricht. Auftrage zur Riickgabe nimmt die
Bank zur Weiterleitung an die Kapitalverwaltungsgesellschaft bzw. deren Depotbank entgegen.

3.9 Kommissionsgeschafte
Die Bank und ein Kunde schlielRen Wertpapiergeschafte in Form von Kommissionsgeschaften
ab. Fihrt die Bank Auftrage ihres Kunden zum Kauf oder Verkauf von Wertpapieren als



Kommissiondrin aus, schlieBt sie fiir Rechnung des Kunden mit einem anderen
Marktteilnehmer oder einer zentralen Gegenpartei ein Kauf- oder Verkaufsgeschaft
(Ausfihrungsgeschéaft) ab, oder sie beauftragt einen anderen Kommissionar
(Zwischenkommissiondr), ein Ausfiihrungsgeschéaft abzuschlieBen. Im Rahmen des
elektronischen Handels an einer Borse kann der Auftrag des Kunden auch gegen die Bank
oder den Zwischenkommissiondr unmittelbar ausgefiihrt werden, wenn die Bedingungen des
Borsenhandels dies zulassen

3.10 Token - Virtual Currencies
3.10.1 Matching Prozess

(1) Im fortlaufenden OTC-Handel werden wahrend der Handelszeit (borsentédglich MEZ 10 AM
bis MEZ 6 PM) aktuelle Kurse gezeigt und vorliegende Auftrdge ausgefiihrt, sobald ein
passendes Gegenangebot vorliegt.

(2) Dabei gilt die Preis-Zeit-Prioritat. Auftrage unabhéngig von Herkunft oder GroBe werden in
der ersten Prioritait nach dem Preis, in der zweiten Prioritdt nach dem zeitlichen Eingang
ausgefiihrt werden.

(3) Liegt kein passendes Gegenangebot vor, kommt der Auftrag in das Orderbuch. Dort sind
die noch offenen Kauf- und Verkaufsauftrage dem Preis nach sortiert. Das Orderbuch zeigt in
der ,Bid-Spalte” die 3 Kaufgebote mit den hochsten Preisen, zu denen VPE Kunden
(Auftraggeber) bereit sind, die Virtual Currency zu kaufen.

Das ,Ask’ zeigt die drei niedrigsten Verkaufsangebote (das Niedrigste oben), zu denen VPE-
Kunden (Auftraggeber) bereit sind, die Virtual Currency zu verkaufen.

,Bid Vol' und ,Ask Vol: Verzeichnet die gesamte Stiickzahl (nur ganze Zahlen) an Virtual
Currency zu diesem Preis; Bid und Ask ergeben zusammen die Handelsspanne der Virtual
Currency.

Wie lange - und ob (berhaupt - ein Auftrag im Orderbuch bleibt, hdngt von moglichen
Orderzusdtzen ab.

Limit-Auftrage ohne den Zusatz ,,Good till.“ erléschen um MEZ 6 PM.

(4) Sobald die VPE Bank eine passende Gegenseite findet, wird die Order umgehend und so
weit wie moglich ausgefiihrt. Der am Handel teilnehmende Auftraggeber, der Kauf oder
Verkauf in Auftrag gegeben hat, erhilt eine entsprechende Ausfiihrungsbestatigung.

3.10.2 Auftragserteilung

(1) Der Auftraggeber erteilt der VPE Bank einzelne Auftrage zum Kauf bzw. Verkauf von
Virtual Currencies (der ,Auftrag”). Die individuelle Auftragserteilung erfolgt in Schriftform,
Textform, Uber eine Handelsplattform oder telefonisch.

(2) Der Auftraggeber gibt die Menge und Art der anzuschaffenden oder zu verduBernden
Virtual Currency in der jeweiligen Einheit und den von ihm ermittelten entsprechenden
EUR-Cegenwert an. Im Falle von den Auftrag verdandernden Kursschwankungen ist im Falle
des Kaufauftrags der EUR-Gegenwert mafRgeblich, im Falle des Verkaufsauftrags die
angegebene Menge der Virtual Currency.

(3) Der Auftrag erfolgt grundsatzlich bedingungslos (Bestens Order). Der Auftraggeber ist
jedoch berechtigt, den Auftrag mit folgenden Orderzusétzen zu versehen:

(a) Limit Order:
(b) Immediate or Cancel Order:

(c) Fill or Kill Order (jetzt ganz oder gar nicht): nur als Limit Order maoglich.



(d) Good till Order:
(e) OCO Order:
(f) Straight Cancel Order:

(4) Die VPE Bank ist zur Teilleistung bei der Auftragsdurchfiihnrung berechtigt.
Trifft zum Beispiel eine Kauforder von 3 BTC deren Limit hoher oder gleich dem Limit
einer im Buch befindlichen Verkaufsorder von 2 BTC, dann wird die Transaktion im
Umfang von 2 BTC ausgefiihrt. Der Uberhang von 1 BTC verbleibt entsprechend der
Gultigkeit im Orderbuch - tagesgiiltig oder bis zu einem bestimmten Datum.

(5) Im Falle einer nicht nur unerheblichen absehbaren zeitlichen Verzogerung der
Auftragserfiillung aufgrund von Umstanden, die nicht von der VPE Bank zu vertreten sind,
wird die VPE Bank sich mit dem Auftraggeber in Verbindung setzen um die Details der
(weiteren) Auftragserfiillung zu besprechen (z.B. im Falle von stark steigenden/fallenden
Kursen der jeweiligen Virtual Currency etc.).

3.10.3 Annahme des Auftrags
Die VPE bestétigt den Auftrag soweit kein Ablehnungsgrund nach Punkt 3.10.4 vorliegt.
3.10.4 Ablehnung des Auftrags bzw. der Auftragsdurchfiihrung.

Die VPE behalt sich das Recht vor (Ermessensentscheidung), die Durchfiihrung der Auftrage
eines Auftraggebers zu verweigern, wenn hierfir angemessene, z.B. gesetzliche oder
wirtschaftliche Griinde vorliegen.

Die VPE ist berechtigt, den Auftrag aus wichtigen GCriinden abzulehnen, bzw. bereits
begonnene Auftragsausfiihrungen abzubrechen. Wichtige Griinde sind insbesondere:

a) aktuell bekannt gewordene Sicherheitsprobleme,

b) technische Probleme, die eine Gefahr fiir die Auftragsausfihrung und damit fir die
Interessen des Auftraggebers darstellen kdnnten,

c) dem Geschaft entgegenstehende gesetzliche Regelungen, insbesondere gesetzliche
Verbote,

d) technische Schwierigkeiten bei der Implementierung der fiir die Auftragsdurchfiihrung
notwendigen MaBnahmen (zB. falls fir die vom Auftraggeber angefragte Virtual
Currency noch keine Public bzw. Private Key vorhanden ist),

e) Abwesenheit eines weiteren Auftraggebers, der eine passende Gegentransaktion in
Auftrag gegeben hat.

f) Die VPE wird mit der Auftragserfiillung des Kaufauftrags erst beginnen, wenn der
Eingang des Kaufpreises auf dem VPE-Treuhand-Konto, bzw. die fir den Auftrag
erforderlichen Menge an Virtual Currency in der VPE-Treuhand-Wallet stattgefunden
hat. Das anfangliche Investitionsvolumen liegt bei mindestens bei EUR 200.000,00
oder 30 BTC liegen.

g) Wirtschaftliche Griinde liegen insbesondere auch dann vor, wenn der Auftragswert der
Transaktion zu gering ist. In der Regel wird Auftragswert von EUR 50.000,00 oder 6
BTCs vorausgesetzt.

3.10.5 MalBgeblicher Zeitpunkt ist die tatsdchliche Durchfiihrung des Ausfiihrungsgeschéfts.
Damit kann es im Falle von Verzogerungen des oben beschriebenen Ablaufs zu
Kursverdanderungen kommen, die nachteilig fiir den Auftraggeber sein konnen. Solche
Verzogerungen konnen eintreten, ohne dass sie von der VPE Bank zu vertreten sind, z.B.



aufgrund einer verspiteten Geldiiberweisung bzw. Ubertragung von Virtual Currency seitens
des Auftraggebers oder mangels Verfiigbarkeit eines passenden Gegenauftrags in dem Kreis
der Bestandskunden der VPE.

3.10.6 Die VPE erstellt nach Abschluss der Auftragsausfilhrung eine Rechnung (ber die
angefallenen Provisionen, Entgelte und Auslagen.

4. Ausfiihrungsplatze ECNs

Execution Policy der ECN Market Orders

Alle Markt-Orders werden zum ,Best Execution - Grundsatz® ausgefiihrt (verarbeitet).
Unabhdngig davon, welche Bank den gilinstigsten Preis zum Zeitpunkt der angeforderten
Order zeigt, trifft das System die ,best Quote” und die Order wird ausgefihrt. Wenn die
Bank, nicht die erforderliche ,best Quote” zeigt wird der Auftrag abgelehnt und die Order
geht dann in den nachsten besten Preis. Der Handel wird dann bei dieser Bank zur
Ausfiihrung Ubergeben. Der Prozess wird wiederholt, wenn notig, bis die Reihenfolge
ausgeftihrt ist. Die Kunden werden immer zum besten Preis ausgefiihrt. Einige Ausflihrungen
konnen schlechter sein als gewiinscht, und einige Ausfiihrungen vielleicht besser als
angefordert. Die vPE oder der ECN profitiert von beiden Szenarien nicht. Alle Stop-Loss-
Auftrage, Margin Call Liquidationen, sell stops und buy stops werden als Market Orders
bearbeitet.



