Best Execution Policy — Orderausfiihrungsgrundsatze
fur den Bereich Asset Management & Services

1. Zielsetzung

Diese Best Execution Policy regelt Grundsatze und Verfahren, die darauf
abzielen, bei Transaktionen im Rahmen der Portfolioverwaltung und Anlage-
abschlussvermittlung fir Investmentvermdgen und deren Anleger das best-
madgliche Ergebnis zu erreichen. Sie gilt bei der Ausfiihrung und Platzierung
von Handelsentscheidungen lber den Erwerb oder Verkauf von Vermo-
gensgegenstanden flr Investmentvermdgen unabhéngig davon, ob die An-
lageentscheidung flr das jeweilige Investmentvermdégen durch die Baader
Bank Aktiengesellschaft (nachfolgend ,Bank” genannt”), die Kapitalverwal-
tungsgesellschaft oder einen Portfolioverwalter getroffen worden ist.

2. Grundsatz der bestmoglichen Ausfiihrung

Handelsentscheidungen kénnen in der Regel Uber unterschiedliche Ausfiih-
rungswege (Prasenzhandel, elektronischer Handel) bzw. an verschiedenen
Ausflhrungsplatzen (z.B. Borse, multilaterale Handelssysteme, systemati-
sche Internalisierer, Market Maker, Kapitalverwaltungsgesellschaft (KVG),
OTC oder sonstige Handelsplatze, im Inland oder Ausland) ausgefiihrt wer-
den. Handelsentscheidungen werden grundsatzlich nicht unmittelbar an
Handelsplatze geleitet, sondern unter Zwischenschaltung von Intermediaren
(beispielsweise Broker, Banken usw.) ausgefiihrt. Durch sorgféltige Auswahl
und Uberwachung der Intermediare wirkt die Bank auf die bestmégliche
Ausfiihrung der Handelsentscheidung hin. Die Bank Uberpriift zudem, ob
die Intermediare ihrerseits Uber angemessene Vorkehrungen verfligen, die
sie in die Lage versetzen, die bestmdgliche Ausflihrung der Order zuge-
wabhrleisten.

3. Prinzipien der Auftragsvergabe und Best
Execution

Sofern die Bank Handelsauftrége ohne Angabe eines Handelsplatzes an In-
termediare nach MalRgabe dieser Best Execution Policy zur Ausfiihrung wei-
terleitet, wird durch die von den Intermediaren getroffenen Vorkehrungen
zur bestmdglichen Ausfiihrung von Ordern sichergestellt, dass die Bank ih-
ren Pflichten zur bestmdglichen Ausfiihrung von Kundenauftradgen nach-
kommt. Die Vergabe von Handelsauftrdgen der Bank erfolgt im Regelfall
nach MaRgabe folgender Grundsétze:

3.1 Handelsauftrage uUber Vermdgensgegenstdnde werden unter
Berlcksichtigung aller zum Zeitpunkt der Ordererteilung zur
Verfligung stehenden Informationen zu den besten verfuigbaren
Bedingungen platziert. Bei der Entscheidung Uber die Auswahl der
Intermediare und deren Ausfiihrung der Auftrage bericksichtigt die
Bank die folgenden Kriterien, die firr die Erzielung des bestmdglichen
Ergebnisses relevant sind:
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«  Preis / Kurs des Vermdgensgegenstandes

«  Kosten der Auftragsausfiihrung

«  Geschwindigkeit der Ausfiihrung

«  Wahrscheinlichkeit der Ausfiihrung beziehungsweise Abwicklung
*  Marktliquiditat

«  Bonitat des Kontrahenten

«  Abwicklungsmodalitaten und Abwicklungssicherheit

«  Umfang und Art der Order

Die relative Gewichtung dieser Kriterien und damit die Platzierung
von Handelsauftragen erfolgt unter der Annahme, dass unter Beriick-
sichtigung aller mit dem Ausfiihrungsgeschéaft verbundenen Kosten
das bestmdgliche Ergebnis erzielt werden soll. Bei der Entscheidung
Uber die Ordervergabe werden deshalb aufgrund der bei Vermdgens-
gegenstanden Ublichen Kursschwankungen vor allem Intermediére
berticksichtigt, die gleichbleibend fiir eine kostengiinstige, vollstandi-
ge und zeitnahe Ausflihrung der Transaktion sorgen. In besonders
gelagerten Fallen kdnnen bei der Auswahl der Intermediére auch wei-
tere relevante Kriterien (z.B. Markteinfluss der Order, Sicherheit der
Abwicklung) starker gewichtet werden.

Die Bedeutung der oben genannten Kriterien kann je nach Art des
Mandates, der Handelsentscheidung, der Anlagepolitik des Invest-
mentvermdgens oder der Gattung der erworbenen bzw. verduRerten
Vermoégensgegenstande unterschiedlich sein. Um den Besonderhei-
ten des betroffenen Investmentvermdégens und der jeweiligen flr die-
se erworbenen bzw. verduBerten Vermdgensgegenstande Rechnung
zu tragen erfolgt die Gewichtung der oben genannten Kriterien unter
Berlicksichtigung der folgenden Faktoren:

*  Merkmale des jeweiligen Kunden, wie ggfs. Ziele, Anlagepolitik
und spezifische Risiken des Investmentvermdgens, wie sie im
Verkaufsprospekt oder in den Anlagebedingungen dargelegt sind

¢ Merkmale des Kundenauftrags

*  Merkmale der Vermdgensgegenstande oder sonstigen Vermo-
genswerte, die Gegenstand des betreffenden Auftrags sind

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

Im Hinblick auf die nachfolgenden Anlageklassen gewichtet die Bank
die vorstehenden Faktoren in der Reihenfolge ihrer Bedeutung wie
folgt:
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Geldmarkgeschafte

Hauptkriterien:

1. Preis des Finanzinstruments

2. Bonitat des Kontrahenten

3. Abwicklungsmodalitaten (Settlement)

Aktien

Hauptkriterien:

1. Marktliquiditat

2. Preis des Finanzinstruments
3. Kosten der Auftragsausfiihrung
4. Umfang der Order

Bevorzugte Ausflihrungsplatze:

« Ausfiihrung an der Borse mit dergré3ten
Liquiditat (Heimat-/Leitbérse)mittels eines
geeigneten Intermediars

Renten

Hauptkriterien:

1. Preis des Finanzinstruments

2. Wahrscheinlichkeit der Orderausfihrung
3. Umfang und Art der Order

Bevorzugte Ausfiihrungsplatze:
* Bloomberg MTF

Bérsengehandelte
Derivate (Futures,
Optionen)

Hauptkriterien:

1. Kosten der Auftragsausfiihrung
2. Preis des Finanzinstruments
3. Schnelligkeit der Ausfiihrung

Bevorzugte Ausflihrungsplatze:

» Handelssystem des jeweiligen Terminmarktes
der in- bzw.auslandischen Boérse (z.B. Eurex,
CBOT) mittels eines geeignetenintermediars

Zertifikate &
Optionsscheine

Hauptkriterien:
1. Marktliquiditat
2. Preis des Finanzinstruments

Bevorzugte Ausfiihrungsplatze:
« Ausfiihrung an der Borse mit der grofiten
Liquiditat mittels einesgeeigneten Intermediars

Devisenkassa und -
termingeschafte

Der Handel von Devisenkassa und -
termingeschaften erfolgt entweder:

« bei der Verwahrstelle, da diese vom Kunden
das besondere Vertrauengeniel3t, die technische
Abwicklung besonders sicher ist und
dieAbwicklungsgebiihren und -kosten niedrig
sind

« oder bei anderen Kontrahenten, welche nach
den Grundsatzen derAuftragsausfihrung
ausgewahlt werden.

OTC-Derivate

Hauptkriterien:

1. Wahrscheinlichkeit der Ausfiihrung
/Abwicklung

2. Preis des Finanzinstruments

3. Abwicklungssicherheit

Fonds

Der Erwerb erfolgt direkt bei der emittierenden
Kapitalverwaltungsgesellschaft (KVG) oder tber
die Verwahrstelle.

Ausnahme: ETF (exchange traded funds)
werden an der Borse mit der grofiten Liquiditat
mittels eines geeigneten Intermediars gehandelt.
In Abhangigkeit vom Ordervolumen wird ggf.
OTC Uber einen Market Maker/MTF gehandelt.

gestellt werden

Faktoren zu weiteren Anlageklassen kénnen auf Anfrage zur Verfligung
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3.2 Soweit die Bank als ausgelagerter Manager oder Handelstisch fiir
eine KVG tatig wird, beachtet sie bei der Ausfiihrung oder der
Weiterleitung von Kundenauftragen zunachst die Best Execution
Policy der KVG. Die Bank prift in diesem Fall vor Auflegung des
Mandats die Umsetzbarkeit der jeweiligen Best Execution Policy der
KVG. Sofern sich die KVG der Bank zur Erfiillung ihrer eigenen Best
Execution Pflichten bedient und die entsprechenden Leistungen an
die Bank auslagert hat, wird die Bank die entsprechende im Rahmen
der Auslagerung festgelegte Best Execution Policy und den zur
Verfiigung stehenden Kreis von Intermediaren beachten.

3.3  Auf Grundlage dieser Gewichtung erstellt die Bank ein Verzeichnis
der Intermediare, an die sie die Handelsauftrage im
Portfoliomanagement weiterleitet. Eine Ubersicht der Intermediére fiir
die einzelnen Anlageklassen ist in dieser Best Execution Policy unter
Punkt VII. Intermediare fir die Ausfiihrung von Handelsauftragen zu
finden. Lasst das Verzeichnis unter Berlcksichtigung der Details des
jeweiligen Auftrags eine Wahl zwischen mehreren Intermediaren zu,
so wird diese nach pflichtgemaRem Ermessen im Einzelfall
durchgefiihrt. Die Bank Ubermittelt dem Kunden auf dessen Wunsch
hin weitere Informationen zu den Intermediaren.

3.4 Die Bank lberwacht regelmaRig die Orderausfiihrung durch
beauftragte Intermedidre. Zu diesem Zweck werden die
abgewickelten Transaktionen stichprobenartig im Rahmen des AM&S
Compliance Komitees auf Ubereinstimmung mit dieser Best
Execution Policy und der Best Execution Policy des Intermediars
untersucht. Etwaige Mangel werden beanstandetund deren
Behebung tberwacht.

4. Nichtanwendung der Best Execution Policy

In den Vertragsbedingungen mit der KVG oder dem Verkaufsprospekt des
Investmentvermégens kénnen unter Umstanden sowohl bestimmte Broker
vorgegeben sein, die nicht in der Brokerliste der Bank genannt sind, als
auch Weisungen hinsichtlich der Ausfiihrungsmodalitaten fir ein Einzelge-
schéft oder generell erteilt werden, die von den Bestimmungen dieser Best
Execution Policy abweichen. Eine solche Weisung hat stets Vorrang vor die-
ser Best Execution Policy und wird von der Bank im Rahmen der Orderplat-
zierung umgesetzt. Durch die Einhaltung der Weisung des Kunden erfllt
die Bank ihre Verpflichtung zur bestméglichen Auftragsausfiihrung.

Sofern die Vertragspartner besondere Weisungen zur Orderausfiih-
rung erteilen, wird die Bank diese bei der Durchfiihrung der entspre-
chenden Transaktion beriicksichtigen. Solche Weisungen kénnen die
Bank bei der Einhaltung und Umsetzung dieser Best Execution Policy
behindern und davon abhalten, die MaBnahmen zu treffen, die sie im
Rahmen dieser Best Execution Policy festgelegt hat, um bei der Auf-
tragsausfiihrung dasbestmdgliche Ergebnis fiir den Kunden zu erzie-
len.

5. Uberpriifung der Policy

Die Best Execution Policy wird von der Bank regelmafiig mindestens einmal
jahrlich Gberprift. Eine Uberpriifung findet auch statt, wenn wesentliche Ver-
anderungen eintreten, die potentielle Auswirkungen auf die bertcksichtigten
und flir das Erzielen bestmdglicher Ergebnisse im Rahmen dieser Best Exe-
cution Policy zugrunde gelegten Kriterien haben kénnen. Bei der Uberprii-
fung der Best Execution Policy wird die Bank insbesondere auch die nach §
82 Abs. 9 bis 12 WpHG sowie nach § 26e BorsG von anderen Marktteilneh-
mern zu verdffentliche Informationen beriicksichtigen. Die Bank wird ihre
Vertragspartner liber wesentliche Anderungen der Best Execution Policy un-
verzuglich informieren.

6. Abweichende Platzierung im Einzelfall

Aufgrund von Systemausféllen oder auBergewdhnlichen Marktverhaltnissen
kann es in seltenen Fallen erforderlich sein, eine Order in Abweichung von
dieser Best Execution Policy zu platzieren. Die Bank wird auch unter diesen
Umsténden alles daran setzen, das bestmdgliche Ergebnis fiir das jeweilige
Investmentvermdgen und dessen Anleger zu erreichen, indem sie die Order
so nah wie unter den Umstanden mdglich an den Vorgaben der Best Execu-
tion Policy ausgerichtet ausfiihren wird.
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7. Intermediéare fiir die Ausfiihrung von
Handelsauftragen

Siehe Anlage 1 zur Best Execution Policy unter
https://www.baaderbank.de/Kundenservice/Rechtliche-Dokumente-Baader-
Bank-250.

8. Zusammenlegung von Auftragen

Die Bank stellt sicher, dass von ihr mit der Auftragsausfiihrung betraute In-
termediare eingehende Orders grundsatzlich der Reihe nach umgehend
ausflhren (first in, first out). Sollte aufgrund der Art des Auftrags oder der
herrschenden Marktbedingungen eine Auftragsabwicklung in der Reihenfol-
ge des Eingangs nicht méglich oder im Hinblick auf die Interessen des In-
vestmentvermdgens oder seiner Anleger nicht sinnvoll sein, kdnnen Kauf-
oder Verkaufsauftrage auch gebiindelt und als aggregierte Order (Sammel-
auftrag / Blockorder) zur Ausfiihrung gebracht werden.

Eine Zusammenlegung kann fiir einen einzelnen Auftrag nachteilig sein. Al-
lerdings werden Auftrége nur dann zusammengelegt, wenn eine Benachtei-
ligung einzelner Investmentvermdgen oder Anleger grundsatzlich nicht zu
erwarten ist. Die Zuteilung der ausgefiihrten Sammelorder auf die einzelnen
Investmentvermdgen erfolgt pro rata auf Grundlage eines durchschnittli-
chen Mischkurses. Ausnahmen kdénnen sich bei der Teilausfiihrung von
Sammelorders ergeben, sofern bei der Zuteilung der Teilausfihrung Min-
deststlickelungen einzuhalten sind. Wird eine Neuemission bei mehreren
Broker gezeichnet, gelten die unter Umsténden unterschiedlichen Zutei-
lungsquoten der jeweiligen Broker (iber welche eine Zeichnung erfolgte.
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9. Zustimmung des Vertragspartners zur
Ausfiihrung vonHandelsentscheidungen
auBerhalb eines Handelsplatzes

Bei der Abwicklung von Transaktionen kann es geboten sein, einzelne Ver-
mogensgegenstéande auBerhalb von Handelsplatzen im Sinne des § 2 Abs.
22 WpHG zu erwerben bzw. zu verduern. Dies kann insbesondere der Fall
sein, wenn das Finanzinstrument an keinem Handelsplatz handelbar ist.
Ferner kann die Marktliquiditat eines Finanzinstruments dort zu gering sein,
um eine angemessene Preisbildung zu gewahrleisten. In Bezug auf Ren-
tenwerte, die zur Ausfiihrung an Broker weitergeleitet werden, erfolgt die
Kursstellung durch den Broker selbst.

Investmentanteile werden Uber die jeweiligen Kapitalverwaltungsgesell-
schaften bezogen. In Ausnahmefallen kann auch der Weg uber die Bérse
oder einen MTF beschritten werden.

Der Vertragspartner erklart sich damit einverstanden, dass die Bank bzw.
die von ihr mit der Auftragsausfiihrung betrauten Intermediare unter Beach-
tung dieser Best Execution Policy im Rahmen ihres Entscheidungsspiel-
raums Auftrdge zum Erwerb bzw. Verkauf von Vermdgensgegenstanden
auch auBerhalb Handelsplatzen im Sinne des § 2 Abs. 22 WpHG platzieren
kénnen, um das bestmdgliche Ergebnis fiir das Investmentvermégen und
dessen Anleger zu erreichen.

Die Bank Ubermittelt den Kunden auf dessen Wunsch Informationen zuden
Folgen der Auftragsausfiihrung aufRerhalb eines Handelsplatzes.
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