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Ausfihrungsgrundsétze

Grundsétze der Joh. Berenberg, Gossler & Co. KG
fiir die Ausfiihrung von Auftrigen in Finanzinstru-

menten und Kryptowerten
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1. Allgemeines
Diese Grundsatze legen fest, wie die Joh. Berenberg, Gossler & Co. KG (»Berenberg, »die Bank«, »wir« oder »uns«) bei
der Ausfiihrung von Kundenauftragen das bestmdgliche Ergebnis des Kunden fir Finanzinstrumente gemaf3 der Richtli-
nie 2014/65/EU (Markets in Financial Instruments Directive, »MiFID Il«)' sowie fiir Kryptowerte gemaf der Verordnung
(EU) 2023/1114 (Markets in Crypto Assets Regulation, »MiCAR«) gewahrleistet.

Sowohl die MIFID Il als auch die MICAR schreiben der Bank vor, bei der Ausfiihrung von Auftragen alle hinreichenden
MafB3inahmen zu ergreifen, um das bestmdgliche Ergebnis fiir ihnre Kunden zu erreichen. Die Bank muss sicherstellen, dass
das angestrebte Ergebnis gleichbleibend erreicht werden kann.

2. Anwendungsbereich
Kunden
Die Ausflihrungsgrundsatze sind fiir Privatkunden und nicht-institutionelle professionelle Kunden (sogenannte gekorene
professionelle Kunden) (nachstehend gemeinsam als »Kunde« bezeichnet) vorgesehen. Sie gilt nicht fur institutionelle
professionelle Kunden (sogenannte geborene professionelle Kunden) und geeignete Gegenparteien.

Finanzinstrumente & Kryptowerte

Die Ausfuhrungsgrundsatze gelten fir die Ausfiihrung von Auftragen, die der Kunde Berenberg zum Zwecke des Erwerbs
oder der Verauflerung von Finanzinstrumenten im Sinne der MIFID Il sowie fir Kryptowerte im Sinne der MICAR erteilt.
Devisenkassageschafte sowie Geschafte in physisch gelieferten Waren bzw. Rohstoffen (z.B. Edelmetalle) stellen weder
Geschafte in Finanzinstrumenten noch in Kryptowerten dar. Daher gelten die Ausfiihrungsgrundsatze nicht fir diese
Geschafte.

Vermogensverwaltung
Diese Ausfiihrungsgrundsatze gelten auch, wenn Berenberg in Erfiillung ihrer Pflichten aus einem Vermogensverwal-
tungsvertrag fiir Rechnung des Kunden Finanzinstrumente erwirbt oder verauflert.

Art der Ausfiihrung beim Handel mit Finanzinstrumenten

= Finanzkommissionsgeschaft
Ausfuihrung in diesem Sinne bedeutet, dass Berenberg auf Grundlage des Kundenauftrages mit einer anderen Partei
auf einem dafiir geeigneten Ausfiihrungsplatz oder mit einem dafiir geeigneten Liquiditatsgeber ein entsprechendes
Ausfuihrungsgeschaft im eigenen Namen, aber fiir Rechnung des Kunden abschliefit. Dies schlie3t eine Ausfiihrung
aufBerhalb von Handelsplatzen (d.h. au3erhalb von regulierten Markten, multilateralen Handelsplattformen und orga-
nisierten Handelssystemen) ein, sofern dies im Interesse des Kunden liegt und der Kunde ausdriicklich eingewilligt
hat.

= Festpreisgeschaft
Berenberg und der Kunde kdnnen zudem miteinander einen Kaufvertrag Uber Finanzinstrumente zu einem festen
oder bestimmbaren Preis schlielen (Festpreisgeschaft). In diesem Fall entfallt eine Ausfiihrung im oben genannten
Sinne. Vielmehr sind Berenberg und Kunde entsprechend der jeweiligen vertraglichen Vereinbarung unmittelbar ver-
pflichtet, die geschuldeten Finanzinstrumente zu liefern und den Kaufpreis zu zahlen.

Bei einem Festpreisgeschaft gelten die Ausfiihrungsgrundsatze grundsatzlich nur eingeschrankt. In solchen Fallen rich-
ten sich die Pflichten der Bank und des Kunden unmittelbar nach den jeweiligen vertraglichen Vereinbarungen. Die Bank
erflillt bei diesem Geschaft ihre Verpflichtung zur bestmdglichen Ausfiihrung durch das Offerieren eines fairen Preises.
Dies gilt entsprechend auch, wenn Berenberg im Rahmen eines 6ffentlichen oder privaten Angebots Finanzinstrumente
zur Zeichnung anbietet oder wenn sie und Kunden miteinander Vertrage Uber Finanzinstrumente abschlief3en (z. B. Op-
tionsgeschéfte), die nicht an einem Handelsplatz handelbar sind.

Art der Ausfiihrung beim Handel mit Kryptowerten

= Eigenhandel (Tausch von Kryptowerten gegen einen Geldbetrag oder andere Kryptowerte)

" Etwaige Verweise auf MiFID Il sind ebenfalls als Verweise auf die jeweils national anwendbaren Regelungen zu verstehen, die die MiFID Il Regelungen entsprechend umsetzen.
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Sofern nicht anderweitig vereinbart, fliihrt Berenberg Geschaftsanfragen des Kunden iiber den Kryptowertehandel
als Eigenhandlerin aus. (d.h. Berenberg erbringt die Kryptowerte-Dienstleistung , Tausch von Kryptowerten gegen
einen Geldbetrag oder gegen andere Kryptowerte”). In diesem Szenario handelt die Bank stets im eigenen Namen
und auf eigene Rechnung mit ihren Kunden und tritt als rechtliche Gegenpartei jedes Handelsgeschafts auf.

Auf Anfrage gibt die Bank ihren Kunden (Preis-)Indikationen, bei denen es sich jedoch nicht um verbindliche Angebote
zum Abschluss eines Geschafts handelt.

Der Kunde gibt — ggf. nach einer vorherigen unverbindlichen Anfrage und (Preis-)Indikation durch Berenberg — die
konkrete Geschaftsanfrage als verbindliches Angebot zu einem festen oder bestimmbaren Preis an Berenberg ab.
Regelmafig schliet Berenberg anschlieend unmittelbar ein korrespondierendes (back-to-back) Handelsgeschaft
mit einem Liquiditatsgeber ab. Nach erfolgreichem Abschluss des korrespondierenden Handelsgeschafts nimmt Be-
renberg das Angebot des Kunden an.

Berenberg kann die Geschaftsanfrage eines Kunden im eigenen Ermessen alternativ auch (als Festpreisgeschaft) aus
eigenen Bestdnden ohne unmittelbares back-to-back Handelsgeschaft bedienen.

Bei einem Festpreisgeschaft gelten die Ausfihrungsgrundsatze grundsatzlich nur eingeschrankt. In solchen Fallen
richten sich die Pflichten der Bank und des Kunden unmittelbar nach den jeweiligen vertraglichen Vereinbarungen.
Die Bank erfiillt bei diesem Geschaft ihre Verpflichtung zur bestmdéglichen Ausfiihrung durch das Offerieren eines
fairen Preises.

= Kommissionsgeschaft (Ausfliihrung von Auftragen lUber Kryptowerte)
Berenberg flihrt, sofern individuell vereinbart, eine Geschaftsanfrage des Kunden als Auftrag liber den Kauf oder
Verkauf von Kryptowerten mit einem dafiir geeigneten Liquiditatsgeber oder einer anderen Partei aus. (d.h. Beren-
berg erbringt in diesem Fall die Kryptowerte-Dienstleistung ,Ausflihrung von Auftragen Uber Kryptowerte”).

Berenberg schlieit dann ein Ausfiihrungsgeschaft im eigenen Namen, aber fiir Rechnung des Kunden. Dies schlief3t
eine Ausfiihrung aufBerhalb von regulierten Handelsplattformen fiir Kryptowerten ein, sofern dies im Interesse des
Kunden liegt und der Kunde ausdriicklich eingewilligt hat.

Ausfiihrung auflerhalb von Handelsplatzen

Soweit der Kunde in die Ausfiihrung aufBerhalb eines Handelsplatzes bzw. einer Handelsplattform fir Kryptowerte ein-
gewilligt hat, kann Berenberg die Auftrdge auch gegen das eigene Buch, mit einem Systematischen Internalisierer oder
einem anderen Liquiditatsgeber ausfuhren. Sollte die Ausfiihrung auferhalb eines Handelsplatzes erfolgen, kann dies fir
den Kunden im Einzelfall nachteilig sein, beispielsweise aufgrund des daraus resultierenden Gegenparteirisikos.
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3. Anlageklassen
Berenberg bietet die Ausfiihrung in den nachfolgenden Anlageklassen an:

Aktien und aktiendhnliche Finanzinstrumente

Darunter fallen insbesondere folgende Finanzinstrumente:

= Aktien (einschliellich ADRs (American Depository Receipts) und GDRs (Global Depository Receipts)

= Exchange Traded Products (ETPs; borsengehandelte Produkte): ETFs (Exchange traded funds), ETNs (Exchange tra-
ded notes) und ETCs (Exchange traded commodities).

Im Rahmen des Kommissionsgeschafts konnen Auftrage in Aktien mittels eines Smart-Order-Routing-Systems (SOR)
direkt an einem Ausfiihrungsplatz oder mehreren Ausfiihrungsplatzen oder bei einem anderen Wertpapierdienstleis-
tungsunternehmen (z.B. einem Broker) platziert werden, um im Sinne des Kunden den bestmdglichen Preis zu erzielen.
Die Nutzung eines SOR dient dem Zweck, im Sinne des Kunden fiir jede Order Uber alle Orderblicher der angesteuerten
Ausfuhrungsplatze hinweg den bestmoglichen Preis zu erzielen. Dabei kann es zu Teilausfihrungen an mehreren Aus-
flhrungsplatzen kommen. Ein Einsatz eines SOR erfolgt nicht im Rahmen der Ausflihrung von Auftragen in Aktien, die
ausschlieBllich an deutschen Prasenzborsen, zu denen Berenberg einen Zugang hat, notiert sind.

Berenberg bietet in Ausnahmefallen Aktien und aktiendhnliche Finanzinstrumente zur Zeichnung oder zum Erwerb (und
ggof. zum Riickkauf) — fir bestimmte Aktien als systematischer Internalisierer — zu einem mit dem Kunden vereinbarten
festen oder bestimmbaren Preis an (Festpreisgeschaft).

Berenberg kann Geschafte in bestimmten britischen Aktien Uber ein Retail Service Provider Network zu einem mit dem
Kunden vereinbarten festen oder bestimmbaren Preis (Festpreisgeschaft) ausfiinren. Berenberg tritt dabei in diesem
Netzwerk als Market Maker (Retail Service Provider) auf.

Anleihen und dhnliche Finanzinstrumente

Darunter fallen insbesondere folgende Finanzinstrumente:

= Anleihen: z.B. Staatsanleihen, Wandelanleihen, Pfandbrief-Anleihen, Unternenmensanleihen.
= Geldmarktinstrumente.

Berenberg fihrt Auftrage in Anleihen und @hnlichen Instrumenten im Wege der Kommission aus.

Darilber hinaus bietet Berenberg in Ausnahmeféllen die Moglichkeit, Anleihen und ahnliche Instrumente direkt bei Be-
renberg zu erwerben oder wieder an sie zu verkaufen (Festpreisgeschaft).

Finanzderivate

Finanzderivate lassen sich wie folgt unterteilen:

= standardisierte Derivate — d.h. an Borsen (Exchange traded derivatives) und anderen Handelsplatzen gehandelt und
= nicht standardisierte Derivate — d.h. auf3erhalb von Handelsplatzen gehandelt.

Berenberg bietet die Ausfiihrung unter anderem in Zinsderivaten, Wahrungsderivaten, Aktien- und Indexderivaten sowie
Zertifikaten und Optionsscheinen an.

Berenberg fihrt Auftrage in standardisierten Finanzderivaten im Wege der Kommission aus.
Darliber hinaus bietet Berenberg die Moglichkeit, ein Geschaft in Finanzderivaten — insbesondere bei den nicht stan-

dardisierten Derivaten — zwischen Berenberg und dem Kunden zu individuellen Vereinbarungen, geltenden Recht und
bestehenden Vertragen abzuschlieen (Festpreisgeschaft).
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Fonds

Die Ausgabe von Anteilen an Investmentfonds zum Ausgabepreis sowie deren Riickgabe zum Riicknahmepreis nach
Maf3gabe des Kapitalanlagegesetzbuchs unterliegen nicht den gesetzlichen Regelungen zur Ausfiihrung von Auftragen
in Finanzinstrumenten im besten Interesse des Kunden. Berenberg fiihrt Auftrage zum Erwerb oder zur Verauflerung von
Anteilen in Investmentfonds grundsatzlich nach Maf3gabe des Kapitalanlagegesetzbuchs aus.

Emissionszertifikate (EUAs)

Berenberg bietet Emissionszertifikate (EUAs) zur Zeichnung oder zum Kauf (und ggf. zum Riickkauf) zu einem mit dem
Kunden vereinbarten festen oder bestimmbaren Preis an. In diesem Fall kbnnen Berenberg und der Kunde miteinander
einen Kaufvertrag Uber Finanzinstrumente abschlief3en (Festpreisgeschaft).

In Ausnahmefallen bietet Berenberg den Kunden die Moglichkeit, Emissionszertifikate (EUAs) im Wege der Kommission
auszufihren.

Kryptowerte

Berenberg fiihrt Geschaftsanfragen des Kunden regelmaflig als Eigenhandlerin aus (siehe Abschnitt 2 Anwendungsbe-
reich). Der Kunde gibt der Bank gegeniiber ein verbindliches Angebot zum Abschluss eines Geschafts zu den vom Kun-
den festgelegten Konditionen ab. Die Bank kann dieses entweder im Wege eines Festpreisgeschafts annehmen oder
nach Abschluss eines korrespondierenden back-to-back Geschafts mit einem Liquiditatsgeber.

Die Bank gibt dem Kunden stets einen festen oder bestimmbaren Preis an (Veroffentlichung im Sinne des Artikel 77 Abs.
2 der MICAR), zu dem der Kunde ein Angebot abgeben kann, um Geschafte mit Berenberg abzuschlieflen.

In Ausnahmefallen und nach individueller Absprache fiihrt Berenberg Auftrage des Kunden zum Kauf oder Verkauf von
Kryptowerten im Wege des Kommissionsgeschafts (Ausfiihrung von Auftragen Uiber Kryptowerte) aus.
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4. Ausfiihrungsfaktoren

Bei der Ausfuihrung von Kundenauftragen zum Kauf und Verkauf von Finanzinstrumenten und Kryptowerten im Wege
der Kommission und im Fall des Eigenhandels bei der Auswahl von Ausfiihrungswegen zum Abschluss von back-to-back
Handelsgeschaften fur Kryptowerte orientiert sich Berenberg vorrangig am Gesamtentgelt, das sich aus dem bestmdg-
lichen Preis und samtlichen mit der Auftragsausfiihrung verbundenen etwaigen Kosten ergibt. Zu diesen Kosten zahlen
insbesondere die Gebihren und Entgelte des Ausfiihrungsplatzes, an dem das Geschaft ausgefuhrt wird, Kosten fir
Clearing und Abwicklung sowie alle anderen Kosten, Entgelte und Gebiihren, die an Dritte im Zusammenhang mit der
Auftragsausfiihrung gezahlt werden.

Da Finanzinstrumente und Kryptowerte im Regelfall Kursschwankungen unterliegen und deshalb im Zeitverlauf nach der

Auftragserteilung eine Kursentwicklung zum Nachteil des Kunden nicht ausgeschlossen werden kann, wird als weiteres

Kriterium fur die Ausfiihrung zusatzlich berticksichtigt, dass eine vollstandige Ausfihrung aufgrund ausreichender Liqui-

ditatsbedingungen wahrscheinlich und zeitnah méglich ist. Andere Kriterien werden von Berenberg dann berticksichtigt,

wenn sie dazu beitragen, das bestmdgliche Ergebnis im Sinne eines niedrigen Gesamtentgelts bei einer vollstandigen

Ausflihrung zu erzielen. Zu diesen Kriterien zahlen insbesondere

= Die Geschwindigkeit der Ausfiihrung, bezeichnet die Zeitspanne bis zum Abschluss der Ausfiihrung des Auftrags

= Die Wahrscheinlichkeit der Ausfiihrung, bezeichnet die Sicherheit, mit der ein Auftrag auch tatsachlich ausgefuhrt
wird. Sie hangt von Angebot und Nachfrage ab und ist am hochsten an Ausfiihrungsplatzen oder bei Handelspartnern
mit hoher Liquiditat

= Die Wahrscheinlichkeit/Sicherheit der Abwicklung, bezeichnet die Wahrscheinlichkeit/Sicherheit, mit der ein Geschaft
(vollstandig) abgewickelt wird

= Der Umfang und die Art des Auftrags, die den Ausfiihrungspreis beeinflussen

= Sonstige Faktoren wie z. B. Marktauswirkungen des Auftrags, Liquiditat am Ausfuhrungsplatz.

Bei der Ausfiihrung von Kundenauftragen zum Kauf und Verkauf von Finanzinstrumenten und Kryptowerten im Wege
des Festpreisgeschafts priift Berenberg die Fairness des dem Kunden offerierten Preises, indem sie den zum Zeitpunkt
der Transaktion auf dem Markt beobachteten Preis des Finanzinstruments oder Kryptowerts beriicksichtigt. Wenn kein
verlasslicher Preis verfligbar ist, muss die Bank den Referenzpreis anhand des Marktpreises anderer ahnlicher, vergleich-
barer oder zugrunde liegender Finanzinstrumente oder Kryptowerte festlegen. Liegen keine verlasslichen Preise vor,
verwendet die Bank ein internes Preismodell, das auf verlasslichen und genauen Daten basiert, die die Marktbedingun-
gen widerspiegeln.

5. Ausfiihrungswege und -faktoren

Kundenauftrage konnen regelmafig Uber verschiedene Ausfiihrungswege wie folgt ausgefihrt werden:

= Regulierte Markte im Inland und Ausland (EU- und Nicht-EU-Lander)

= Multilaterale Handelssysteme (MTFs)

= Systematische Internalisierer (Sls)

= Organisierte Handelssysteme (OTFs)

= Liquiditatspools

= Andere Wertpapierdienstleistungsunternenmen (Broker, Market Maker, sonstige Liquiditatsgeber oder Einrichtun-
gen, die im Drittland eine vergleichbare Funktion ausiiben)

= Handelspartner fur Kryptowerte (Liquiditatsgeber bzw. Handel auerhalb einer Handelsplattform, nachstehend ,Han-
delspartner”).

Eine aktuelle Auflistung der Ausflihrungswege kann auf der Webseite von Berenberg unter www.berenberg.de aufgeru-
fen werden. Bei der Festlegung konkreter Ausfiihrungswege fir die Ausfihrung von Kundenauftragen zum Kauf und
Verkauf von Finanzinstrumenten und Kryptowerten orientiert sich Berenberg ebenfalls vorrangig am Gesamtentgelt, das
sich aus dem bestmaoglichen Preis und samtlichen mit dem Ausfiihrungsgeschaft verbundenen etwaigen Kosten ergibt.
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Daneben werden weitere Faktoren fur die Auswahl der Ausfiihrungsplatze und Handelspartner herangezogen. Zu diesen

Kriterien zahlen insbesondere

= Liquiditat: Dieser Faktor ermoglicht Berenberg, fiir die Auftragsausfiihrung liquide und kosteneffiziente Ausfiihrungs-
platze oder Handelspartner auszuwahlen. Andere Ausfiihnrungsplatze oder Handelspartner kénnen bessere Preise an-
bieten als die Preise, die von unseren bestehenden Ausfuhrungsplatzen oder Handelspartnern angeboten werden.
Sie kdnnen auch im Vergleich zu diesen den Handel mit wesentlich gréf3eren Volumina zu ahnlichen Preisen anbieten.
Wir gehen davon aus, dass Liquiditat und Preis eng (wenn auch nicht ausschlief3lich) mit dem Marktanteil des Ausfih-
rungsplatzes oder Handelspartners verknlipft sind.

= Kredit- und Abwicklungsrisiko: Berenberg wird in der Regel keinen Ausfiihrungsplatz oder Handelspartner auswahlen,
wenn die Verpflichtungen (von Berenberg sowie der Gegenpartei) zur Abwicklung eines Geschafts und zur Auflésung
einer fehlgeschlagenen Abwicklung nicht ermittelt werden kdnnen.

= Mikrostruktur/Marktmodell: Es ist wichtig, dass die technische Infrastruktur des Ausfiihrungsplatzes oder Handels-
partners robust und zuverlassig ist, damit die Stabilitat fir einen reibungslosen Handel sichergestellt wird. Dariber
hinaus sollte die Arbeitsweise des Ausfiihrungsplatzes oder Handelspartners so gestaltet sein, dass unsere Fahigkeit
eine bestmdgliche Ausfiihrung zu erreichen nicht behindert, sondern beglinstigt wird. Gleiches gilt fiir die Regeln und
Gebihrenstruktur des Ausfiihrungsplatzes oder Handelspartners.

= Leistung/Zugriffsgeschwindigkeit/Wahrscheinlichkeit der Ausfiihrung: umfasst insbesondere die folgenden Fakto-
ren: geringe Latenz fir Geschwindigkeits- und Auftragssteuerung, Liquiditat, Erflllungsraten, Preisverbesserungen
usw. sowie die Wahrscheinlichkeit der Ausfiihrung/des Abschlusses des Geschafts.

= Sonstige qualitative Faktoren (z.B. Clearingsysteme, Notfallsicherungen).

Soweit im Einzelfall der Umfang des Auftrags eine abweichende Ausfiihrung erforderlich erscheinen lasst, fihrt Beren-
berg den Auftrag im Interesse des Kunden aus. Bei Wertpapierverkaufen, die nicht im Inland ausgefiihrt werden, werden
immer die bereits vorhandene Lagerstelle und der damit verbundene Ausfiihrungsplatz des urspriinglichen Wertpapier-
kaufs herangezogen.

7/9 Joh. Berenberg, Gossler & Co. KG BERENBERG



6. Weiterleitung von Auftragen
Bei Fallen, in denen Berenberg keinen ausreichenden Zugang zu einem bestimmten Ausfiihrungsplatz bzw. Handels-
partner hat, wird sie den Auftrag des Kunden nicht selbst ausfiihren, sondern ihn unter Einhaltung der Bestimmungen
dieser Ausfiihrungsgrundsatze an einen geeigneten Broker oder Handelspartner zur Ausfihrung weiterleiten. Der Broker
oder Handelspartner wird die Auftrage dann nach seinen jeweils eigenen Ausfiihrungsgrundsatzen und den Vorschriften
des jeweiligen Landes ausfiihren. Berenberg erteilt auf Anfrage des Kunden genauere Auskunft dariiber, Uber welchen
Broker oder Handelspartner der Auftrag ausgefiihrt wird bzw. wurde.

7. Zusammenlegung von Kundenauftragen

Berenberg ist berechtigt, Kundenauftrage mit Auftrdagen anderer Kunden zusammenzulegen und als aggregierte Auf-
trage (sogenannte Blockorder) auszufiihren, wenn Auftragsvolumen, Art des Finanzinstruments oder Kryptowertes,
Marktsegment, aktuelle Marktliquiditat und Preissensitivitdt des zu handelnden Finanzinstruments oder Kryptowertes
dieses im Interesse der betroffenen Kunden ratsam erscheinen lassen und es unwahrscheinlich ist, dass die Zusammen-
legung der Auftrage insgesamt nachteilig ist. Eine Zusammenlegung kann dabei fiir einen einzelnen Auftrag, z.B. durch
ein Sinken der Ausfiihrungswahrscheinlichkeit bzw. Ausfiihrungsgeschwindigkeit, nachteilig sein. Berenberg wird Auf-
trage nur dann zusammenlegen, wenn eine Benachteiligung einzelner Kunden unwahrscheinlich ist. Die Zuteilung zusam-
mengelegter Auftrige wird dabei ordnungsgemaf und in Ubereinstimmung mit den Grundsatzen der Auftragszuteilung
vorgenommen.

8. Weisungen des Kunden

Der Kunde kann Berenberg von diesen Ausfiihrungsgrundsatzen abweichende ausdriickliche Weisungen zur Auftrags-
ausfiihrung geben. Ausdriickliche Weisungen des Kunden gehen diesen Ausfiihrungsgrundsatzen vor. In einem solchen
Fall ist Berenberg nicht verpflichtet bzw. kann sie davon abhalten, den Auftrag entsprechend diesen Ausfiihrungsgrund-
satzen zum bestmaoglichen Ergebnis auszufiihren. Gibt der Kunde im Rahmen einer von diesen Ausfiihrungsgrundsatzen
abweichenden ausdriicklichen Weisung einen bestimmten Ausfiihrungsplatz oder Handelspartner vor, kann es im Ein-
zelfall aufgrund der lokalen technischen oder rechtlichen Gegebenheiten des jeweiligen Ausfiihrungsplatzes oder Han-
delspartners dennoch zu einer Ausfiihrung des Auftrags an einem anderen als dem vom Kunden vorgegebenen Ausfiih-
rungsplatz oder Handelspartner kommen.

9. Abweichende Ausfiihrung im Einzelfall
Kann Berenberg den Auftrag eines Kunden aufgrund au3ergewdhnlicher Marktbedingungen, Markt- oder Systemsto-
rungen im Einzelfall nicht im Einklang mit diesen Ausfiihrungsgrundséatzen ausfiihren, kann im Interesse des Kunden eine
davon abweichende Ausfiihrung erfolgen. Abweichende Weisungen des Kunden hat Berenberg dennoch in solchen Ein-
zelfallen zu befolgen.

10. Uberpriifung der Ausfiihrungsgrundsitze

Berenberg wird diese Ausfiihrungsgrundsatze sowie deren Wirksamkeit mindestens einmal jahrlich lberpriifen. Eine
Uberpriifung findet auch auBlerhalb des Jahresrhythmus statt, sofern Berenberg von einer wesentlichen Verdnderung
Kenntnis erhalt, die dazu fiihrt, dass an den vorgesehenen Ausfiihrungsplatzen oder bei den Handelspartnern eine Aus-
fihrung von Auftragen nicht mehr gleichbleibend im bestmdglichen Interesse des Kunden gewahrleistet ist. Eine we-
sentliche Anderung ist dabei als ein wichtiges Ereignis mit potenziellen Auswirkungen auf die Parameter der bestmégli-
chen Ausfiihrung wie Kosten, Schnelligkeit, Wahrscheinlichkeit der Ausfiihrung und Abwicklung, Umfang, Art oder jegli-
che anderen fir die Ausfiihrung des Auftrags relevanten Aspekte definiert.

Berenberg wird auch liberwachen, inwieweit die Ausfiihrungsplatze und Handelspartner, an die Kundenauftrage zur Aus-
fihrung weitergeleitet werden, das bestmaogliche Ergebnis liefern.

Die aktuellen Ausfiihrungsgrundsatze werden auf der Webseite von Berenberg unter www.berenberg.de veroffentlicht.
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1. Zusammenfassung
Berenberg trifft geeignete Vorkehrungen, um die Ausfihrung von Kundenauftragen im bestmdglichen Interesse des
Kunden zu ermdglichen.

Bei der Ausfiihrung von Kundenauftragen sowie bei der Auswahl der Ausfiihrungsplatze oder des Handelspartners ori-
entiert sich Berenberg bei Kommissionsgeschaften (und im Wege des back-to-back Eigenhandels) vorrangig am Ge-
samtentgelt. Daneben werden nachrangig weitere Faktoren herangezogen, die fiir die Erzielung eines bestmdoglichen
Ergebnisses beitragen. Bei der Ausfiihrung von Kundenauftragen im Wege des Festpreisgeschafts prift Berenberg die
Fairness des dem Kunden offerierten Preises, indem sie den zum Zeitpunkt der Transaktion auf dem Markt beobachteten
Preis beriicksichtigt.

Der Kunde kann Berenberg von diesen Ausfiihrungsgrundsatzen abweichende Weisungen erteilen, die diesen Ausfih-
rungsgrundsatzen vorgehen.

Berenberg wird die Ausfiihrungsgrundsatze mindestens einmal jahrlich iiberpriifen. Eine Uberpriifung findet auch au-
B3erhalb des Jahresrhythmus statt, sofern Berenberg von einer wesentlichen Veranderung Kenntnis erhalt.
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