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Ausfihrungsgrundsétze

Grundsétze von Berenberyg fiir die Ausfiihrung von
Auftragen in Finanzinstrumenten und Kryptower-
ten fiir institutionelle professionelle Kunden
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1. Allgemeines
In vorliegendem Dokument werden die Grundsatze dargelegt, nach denen Joh. Berenberg, Gossler & Co. KG (»Beren-
berg«, »die Bank«, »wir« oder »uns«) vorgeht, um bei der Ausfiihrung von Kundenauftragen fir institutionelle professi-
onelle Kunden das bestmdgliche Ergebnis fir ihnre Kunden gemaf3 der Richtlinie 2014/65/EU Uber Markte fir Finanzin-
strumente (Markets in Financial Instruments Directive, ,MiFID 11”) sowie fir Kryptowerte gemafl der Verordnung (EU)
2023/1114 (Markets in Crypto Assets Regulation, »MiCAR«) zu gewahrleisten.

Sowohl die MIFID Il als auch die MIiCAR schreiben der Bank vor, bei der Ausfiihrung von Auftréagen alle hinreichenden
Maf3nahmen zu ergreifen, um das bestmdgliche Ergebnis fiir ihre Kunden zu erreichen. Die Bank muss sicherstellen, dass
das angestrebte Ergebnis gleichbleibend erreicht werden kann.

Die allgemeinen Ausfiihrungsgrundséatze werden in den Kapiteln 2 bis 9 dargelegt. Im Anhang werden die Bestimmungen
flr verschiedene Anlageklassen erlautert.

2. Anwendungsbereich
Kunden
Diese Ausflihrungsgrundsatze gelten ausschliellich fiir Geschéafte mit institutionellen professionellen Kunden.

Berenberg ist gegeniliber Kunden, die als geeignete Gegenparteien eingestuft wurden, nicht zur bestmdglichen Ausfih-
rung gemaf3 MiFID Il verpflichtet. Dennoch enthalten diese Ausfiihrungsgrundsatze auch fir geeignete Gegenparteien
relevante Angaben, insbesondere wie die Bank Transaktionen ausfiihrt und Anfragen bearbeitet (MiCAR enthalt zudem
keine Ausnahmen fir die Gewahrleistung der bestmaoglichen Ausfiihrung gegeniiber geeigneten Gegenparteien). Diese
Ausfiihrungsgrundsatze gelten ferner nicht fur Privatkunden (Kleinanleger) oder nicht-institutionelle professionelle Kun-
den, fur welche separate Ausfiihrungsgrundsatze gelten.

Finanzinstrumente und Kryptowerte

Diese Ausfiihrungsgrundsatze gelten fiir Geschéafte mit Finanzinstrumenten, die in den Geltungsbereich der MIFID I fal-

len. Darunter fallen folgende Anlageklassen:

= Aktien und aktienahnliche Finanzinstrumente: Aktien, Aktienzertifikate (Hinterlegungsscheine), borsengehandelte
Produkte (ETPs)

= Anleihen

= Derivate (ETD & OTC): Zinsderivate, Wahrungsderivate, Aktien- und Indexderivate, verbriefte Derivate

= Anteile an Investmentfonds

= Emissionszertifikate (EUAs).

Die Ausfiihrungsgrundsatze gelten aufBerdem fiir Geschafte mit Kryptowerten, die in den Geltungsbereich der MiCAR
fallen.

Devisenkassageschafte und physisch gelieferte Waren bzw. Rohstoffe fallen nicht unter die Definition von Finanzinstru-
menten oder Kryptowerten und daher auch nicht in den Anwendungsbereich dieser Ausfiihrungsgrundsatze.

Ausfiihrung

= Eigenhandel (einschl. Festpreisgeschafte)
Die Bank wird Finanzinstrumente und Kryptowerte zu einem festgelegten oder bestimmbaren Preis anbieten, der mit
dem Kunden als systematischer Internalisierer (SI) oder Over-the-Counter (OTC) vereinbart wird. In diesen Fallen
kénnen die Bank und der Kunde einen direkten Kaufvertrag tber Finanzinstrumente oder Kryptowerte abschlieflen.

Die Ausfiihrungsgrundsatze gelten eingeschrankt, wenn die Bank und der Kunde nur eine Ausfiihrung gegen eigene
Blicher anbietet und die Bank und der Kunde miteinander einen Kaufvertrag lber Finanzinstrumente oder Krypto-
werte zu einem festen oder bestimmbaren Preis schlief3en (Festpreisgeschaft).

In solchen Fallen richten sich die Pflichten der Bank und Kunde unmittelbar nach den jeweiligen vertraglichen Verein-

barungen. Bei einem Festpreisgeschéft erfiillt die Bank ihre Verpflichtung zur bestmdglichen Ausfiihrungen durch das
Offerieren eines fairen Preises.
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Dies gilt im Fall des Handels mit Kryptowerten nur, soweit die Bank nicht zunédchst, vor Annahme eines verbindlichen
Angebots des Kunden, unmittelbar ein korrespondierendes (back-to-back) Handelsgeschaft mit einem dafir geeig-
neten fiir Kryptowerte abschliefit. (siehe zum Handel mit Kryptowerten und der Anwendung der Ausfiihrungsgrund-
satze in diesem Kontext naher Anhang F).

= Kommissionsgeschaft
Ist die Bank im Auftrag Dritter tatig, bedeutet das in der Regel, dass die Bank auf der Grundlage des Kundenauftrags
ein entsprechendes Ausfihrungsgeschaft im Markt oder mit einer anderen Partei an einem dafir geeigneten Aus-
flihrungsplatz oder mit einem dafiir geeigneten Liquiditatsgeber fiir Kryptowerte im eigenen Namen, aber fiir Rech-
nung des Kunden abschlief3t (Kommissionsgeschaft).

Einwilligung zur Ausfiihrung auferhalb eines Handelsplatzes

Soweit die Einwilligung zur Ausfiihrung von Auftragen aufBerhalb eines Handelsplatzes bzw. auf3erhalb einer Handels-
plattform fir Kryptowerte vorliegt, kann die Bank die Auftrage auch auf eigene Rechnung teilweise nach eigenem Er-
messen als systematischer Internalisierer oder OTC ausfiihren. Fiihrt die Bank Auftrage auBerhalb eines Handelsplatzes
bzw. au3erhalb einer Handelsplattform fiir Kryptowerte aus, kann dies Konsequenzen — wie etwa das Kontrahentenrisiko
— zur Folge haben, die nachteilig fiir den Kunden sein kdnnen.

3. Ausfiuhrungsfaktoren
Damit gleichbleibend das bestmdgliche Ergebnis erzielt wird, ergreift Berenberg alle hinreichenden Ma3nahmen, um fir
den Kunden eine bestmogliche Ausfiihrung zu erzielen. Dabei berlicksichtigt Berenberg eine Reihe verschiedener Fak-
toren, die bei der Ausfiihrung von Kundenauftragen herangezogen werden, einschliellich der folgenden:
= Preis, d.h. der Ausfiihrungspreis einer Transaktion
= Umfang und Art des Auftrags, die den Ausfiihrungspreis beeinflussen
= Wahrscheinlichkeit der Ausfiihrung: die Fahigkeit zur Ausfiihrung des betreffenden Auftrags
= Geschwindigkeit: die Zeitspanne bis zum Abschluss der Ausfiihrung des Auftrags
= Wahrscheinlichkeit der Abwicklung: die Wahrscheinlichkeit mit der das Geschaft (vollstandig) abgewickelt wird
= Kosten: explizite Kosten wie Geblihren und Provisionen sowie implizite Kosten (Market Impact)
= Sonstige Kriterien, die fir die effiziente Auftragsausfihrung relevant sind.

Den Faktoren wird im Rahmen der Ausfiihrung von Auftragen eine unterschiedliche Gewichtung beigemessen. Beren-
berg bertiicksichtigt bei der Ausfiihrung von Kundenauftragen zudem folgende weitere Faktoren bei der Ermittlung der
Gewichtung der jeweiligen Ausfiihrungskriterien:

= Charakteristika und aufsichtsrechtliche Einstufung des Kunden

= Art des Geschafts

= Eigenschaften des jeweiligen Finanzinstruments oder Kryptowerts, fur das der Auftrag erteilt wird

= Besonderheiten der Ausfiihrungsplatze, an die die Auftrage zur Ausfiihrung weitergeleitet werden konnen.

4. Ausfiihrungswege und -faktoren

Im Rahmen der Erfillung unserer Verpflichtung, bei der Ausfiihrung von Kundenauftragen alle hinreichenden Schritte zu

unternehmen, um bei der Ausfiihrung Ihrer Auftrage stets das bestmdégliche Ergebnis zu erreichen, kann die Bank fiir die

Ausfuhrung lhres Auftrags auf einen oder mehrere der folgenden Ausfiihrungswege zurilickgreifen:

= Geregelte Markte

= Multilaterale Handelssysteme (MTFs)

= Organisierte Handelssysteme (OTFs)

= Systematische Internalisierer (Sls)

= Liquiditatspools

= Eigene Liquiditatsquellen, Broker, Market Maker oder andere Liquiditatsanbieter und/oder Nicht-EU-Einrichtungen
mit ahnlichen Funktionen und

= Handelspartner fur Kryptowerte (Liquiditatsgeber bzw. Handel auerhalb einer Handelsplattform, nachstehend ,Han-
delspartner”).
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Berenberg beriicksichtigt bei der Ermittlung der Ausflihrungsplatze und Handelspartner verschiedene Faktoren, um

gleichbleibend das bestmodgliche Ergebnis fir die Ausfliihrung der Auftrage zu erzielen. Die jeweiligen Ausfiihrungsplatze

und Handelspartner werden anhand folgender Faktoren ausgewahlt:

= Liquiditdt und Preis: Diese Faktoren ermdglichen der Bank, fiir die Auftragsausfiihnrung liquide und kosteneffiziente
Ausfuhrungsplatze oder Handelspartner auszuwahlen. Andere Ausfiihrungsplatze oder Handelspartner kénnen bes-
sere Preise anbieten als die Preise, die von unseren bestehenden Ausfiihrungsplatzen oder Handelspartnern ange-
boten werden. Sie kdnnen auch im Vergleich zu diesen den Handel mit wesentlich gréf3eren Volumina zu dhnlichen
Preisen anbieten. Wir gehen davon aus, dass Liquiditat und Preis eng (wenn auch nicht ausschlie3lich) mit dem Markt-
anteil des Ausflihrungsplatzes oder Handelspartners verkniipft 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.

= Kosten: Etwaige Gebiihren, die uns ein Ausfihrungsplatz oder Handelspartner in Rechnung stellt, haben Einfluss auf
die Kosten, die unseren Kunden entstehen.

5. Weiterleitung von Auftragen
Wenn Berenberg keinen direkten Zugang zu einem bestimmten Ausfiihrungsplatz bzw. Handelspartner hat, fiihrt Beren-
berg den Auftrag des Kunden nicht im eigenen Namen aus, sondern leitet ihn zur Ausfiihrung an einen anderen Broker
oder Handelspartner weiter. Die Bank erteilt auf Anfrage des Kunden genauere Auskunft dariiber, Gber welchen Broker
oder Handelspartner der Auftrag ausgefiihrt wird bzw. wurde.

6. Zusammenlegung von Auftragen
Berenberg ist berechtigt, Kundenauftrage mit Auftrdagen anderer Kunden zusammenzulegen und als aggregierte Auf-
trage (Blockorders) auszufiihren, wenn dieses im Interesse der betroffenen Kunden zweckmasig erscheint. Eine Zusam-
menlegung kann dabei fir einen einzelnen Auftrag, z. B. durch ein Sinken der Ausfiihrungswahrscheinlichkeit bzw. Aus-
fihrungsgeschwindigkeit, nachteilig sein. Die Bank wird Auftrage nur dann zusammenlegen, wenn eine Benachteiligung
einzelner Kunden als unwahrscheinlich eingeschatzt wird. Die Zuteilung zusammengelegter Auftrage wird dabei ord-
nungsgemas und in Ubereinstimmung mit den Grundsatzen der Auftragszuteilung vorgenommen.

7. Abweichende Ausfiihrung im Einzelfall
Sollte aufgrund au3ergewohnlicher Marktverhaltnisse oder Marktstérungen im Einzelfall eine von diesen Ausfiihrungs-
grundsatzen abweichende Ausfiihrung erforderlich werden, wird die Bank das Geschaft im Interesse des Kunden aus-
fuhren (§ 384 HGB).

8. Spezifische Kundenweisungen
Spezifische Kundenweisungen in Bezug auf einen Auftrag oder einen Teil eines Auftrags, wie etwa die Vorgabe eines
bestimmten Ausfiihrungsplatzes oder Handelspartners, konnen dazu fiihren, dass die Bank nicht das bestmdgliche Er-
gebnis fir diesen Auftrag oder Teile davon erzielen kann.

9. Uberwachung und Uberpriifung
Berenberg wird diese Ausfiihrungsgrundsatze sowie deren Wirksamkeit mindestens einmal jahrlich Uberprifen.

Eine Uberpriifung findet auch auBerhalb des Jahresrhythmus statt, sofern Berenberg von einer wesentlichen Verande-

rung Kenntnis erhalt, die dazu fiihren kénnte, dass eine Ausfiihrung von Auftragen im bestmaoglichen Interesse des Kun-
den nicht mehr gleichbleibend gewahrleistet ist.
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Bei der Uberpriifung werden auch mégliche Anderungen der relativen Bedeutung der Ausfiihrungsfaktoren fiir die Er-
fullung der Ubergreifenden Anforderung der bestmaoglichen Ausfiihnrung beriicksichtigt.

Berenberg wird auch tberpriifen, inwieweit die Ausfiihrungsplatze und Handelspartner sowie Broker, an die Kundenauf-
trage zur Ausfiihrung weitergeleitet werden, das bestmdgliche Ergebnis liefern.

Alle wesentlichen Anderungen dieser Ausfiihrungsgrundsatze werden auf unserer Webseite www.berenberg.com veréf-
fentlicht.
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Anhang A: Aktien und aktienéhnliche
Finanzinstrumente

In diesem Anhang zu den Ausfiihrungsgrundsatzen wird dargelegt, wie Joh. Berenberg, Gossler & Co. KG (»Berenberg,
»Bank«, »wir« oder »uns«) bei der bestmdglichen Ausfiihrung von Kundenauftragen in Aktien oder aktiendhnlichen Finanzin-
strumenten vorgeht. Dieser Anhang ist in Zusammenhang mit unseren allgemeinen Ausfiihrungsgrundsatzen zu sehen, die
Bestimmungen fiir sémtliche Anlageklassen enthalten. Soweit nicht ausdriicklich anders angegeben, haben die in diesem
Anhang verwendeten Begriffe dieselbe Bedeutung wie in den allgemeinen Ausfiihrungsgrundsatzen.

1) Anwendungsbereich

Die Bank wird Aktien und aktiendhnliche Finanzinstrumente zu einem festgelegten oder bestimmbaren Preis, der mit dem
Kunden in ihrer Funktion als systematischer Internalisierer (SI) oder auBerborslich (OTC) vereinbart wird, zur Zeichnung
oder zum Kauf (und gegebenenfalls zum Riickkauf) anbieten. In diesem Fall kénnen die Bank und der Kunde einen direk-
ten Kaufvertrag fir Finanzinstrumente abschlieen (Festpreisgeschaft). Ein Festpreisgeschaft kommt zustande, wenn die
Bank in ihrer Funktion als Systematischer Internalisierer oder au3erborslich (OTC) zur Durchfiihrung von Kundenauftra-
gen oder zur Liquiditatsbereitstellung am Markt Geschafte ausfiihrt. Alle bei der Bank eingehenden Anfragen fir den
Handel mit Aktien und aktiendhnlichen Finanzinstrumenten werden als Aufforderung an die Bank behandelt, ein Angebot
flr den Abschluss des Geschéafts als Festpreisgeschaft abzugeben. Alle vorlaufigen Aktualisierungen, die wir lhnen zwi-
schen dem Erhalt der Anfrage und dem Abschluss des Geschafts zur Verfligung stellen, dienen lediglich zu Informati-
onszwecken und stellen lediglich Benachrichtigungen dar.

Wenn ein Kunde ein Preisangebot fir ein Festpreisgeschaft anfragt, kann die Bank versuchen, die betreffenden Wert-
papiere im Markt oder von anderen Kunden fiir inren eigenen Bestand zu erwerben, bevor sie ein Preisangebot vorlegt.
Unabhangig davon, ob der Kunde anschlieend das Geschaft mit der Bank abschlief3t, kann nicht ausgeschlossen wer-
den, dass sich der Preis der Wertpapiere in einer fiir den Kunden nachteiligen Weise entwickelt.

Die Bank wird bestimmte britische Aktien tiber einen Retail Service Provider Network ausfiihren. Die Bank agiert dabei in
diesem Netzwerk als Market Maker (Retail Service Provider).

Die Bank bietet zudem Uber ihr elektronisches Handelssystem die Ausfiihrung von Auftragen in Aktien und aktienchnli-
chen Finanzinstrumenten auf Kommissionsbasis an. Die Bank behandelt alle Auftrage, die Uber ihr elektronisches Han-
delssystem eingehen (direkte Ausfiihrung), als Kommissionsgeschaft, soweit in Zusammenhang mit einem bestimmten
Geschaft nichts Abweichendes vereinbart wurde. Soweit nichts Abweichendes vereinbart wurde, behandelt die Bank alle
anderen (auf anderem Wege) erhaltenen Auftrage nicht als Auftrag fir ein Kommissionsgeschaft, sondern als Aufforde-
rung an die Bank, ein Angebot fiir ein Festpreisgeschaft abzugeben. Wird ein Auftrag, der urspriinglich mit der Weisung
zur Ausfihrung auf fremde Rechnung (Kommissionsgeschaft) erteilt wurde, auf Wunsch des Kunden ganz oder teilweise
zu einem Risikopreis erflillt, so wird das gesamte Geschaft als Festpreisgeschaft abgeschlossen.

Spezifische Kundenweisungen in Bezug auf eine Anfrage oder Teile davon kdnnen dazu fiihren, dass die Bank nicht das
bestmdgliche Ergebnis fur die in dieser Kundenweisung angegebenen Elemente erzielen kann.

2) Ausfiihrungsfaktoren
Berenberg berticksichtigt eine Reihe verschiedener Faktoren bei der Ermittlung, wie ein Kundenauftrag ausgefiihrt wird.
Die Bank gewichtet die Faktoren in der Reihenfolge ihrer Wichtigkeit wie folgt:
Wichtigkeit: hoch
= Preis
= Umfang und Art des Auftrags
= Wahrscheinlichkeit der Ausfiihrung
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Grundsatzlich sind der Preis und der Umfang die entscheidenden Faktoren bei der Platzierung eines Auftrags.

Wichtigkeit: mittel
= Geschwindigkeit
= Kosten

Wichtigkeit: gering
=  Wahrscheinlichkeit der Abwicklung
= Sonstige Kriterien, die fiir die effiziente Auftragsausfiihrung relevant sind.

3) Faktoren bei der Auswahl der Ausfiihrungsplatze
Berenberg beriicksichtigt verschiedene Faktoren bei der Ermittlung der Ausfiihrungsplatze, um gleichbleibend das best-
mogliche Ergebnis fiir die Ausfiihrung lhrer Auftrage zu erzielen. Die Bank gewichtet die Faktoren in der Reihenfolge
ihrer Wichtigkeit wie folgt:
Wichtigkeit: hoch
= Liquiditat und Preis

Wichtigkeit: mittel
= Mikrostruktur/Marktmodell des Ausfiihrungsplatzes
= Leistung/Zugriffsgeschwindigkeit/Wahrscheinlichkeit der Ausfiihrung

Wichtigkeit: gering
= Kredit- und Abwicklungsrisiko

= Kosten.

Auf unserer Webseite www.berenberg.com haben wir eine Liste der Ausfiihrungsplatze veroffentlicht.

4) Ausfiihrung on-venue/off-orderbook
Soweit zulassig kann Berenberg unter bestimmten Umstanden das Geschaft nach den Regeln eines Handelsplatzes »on-
venue/off-order-book« ausfiihren. In diesem Fall werden die Geschafte so behandelt, als ob sie an diesem Handelsplatz
ausgefiihrt werden, obwohl Berenberg den Preis mit dem Kunden vereinbart.

5) Zugriff auf Kursofferten des systematischen Internalisierers
Berenberg ist fir bestimmte Aktien und aktiendhnliche Finanzinstrumente als Systematischer Internalisierer tatig und
gibt daher verbindliche Kauf- und Verkaufsangebote fiir Gattungen von Aktien und aktienéhnliche Finanzinstrumente
ab, fur die ein liquider Markt besteht. Im Falle auBergewohnlicher Marktbedingungen darf Berenberg diese Kursofferten
zuruckziehen.

Weitere Informationen in Zusammenhang mit der Funktion des systematischen Internalisierers finden Sie in den
»Grundsatzen zum Systematischen Internalisierer« der Bank, die auf unserer Webseite www.berenberg.com veroffent-
licht sind.
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Anhang B: Anleihen

In diesem Anhang zu den Ausfiihrungsgrundsatzen wird dargelegt, wie Joh. Berenberg, Gossler & Co. KG (»Berenberg,
»Bank«, »wir« oder »uns«) bei der bestmoglichen Ausfiihrung von Kundenauftragen in Anleihen vorgeht. Dieser Anhang
ist in Zusammenhang mit unseren allgemeinen Ausfiihrungsgrundsatzen zu sehen, die Bestimmungen fir samtliche An-
lageklassen enthéalt. Soweit nicht ausdriicklich anders angegeben, haben die in diesem Anhang verwendeten Begriffe
dieselbe Bedeutung wie in den allgemeinen Ausfiihrungsgrundsatzen.

1) Anwendungsbereich
Die Bank wird Anleihen zu einem festgelegten oder bestimmbaren Preis, der mit dem Kunden vereinbart wird, zur Zeich-
nung oder zum Kauf (und gegebenenfalls zum Riickkauf) anbieten. In diesem Fall kénnen die Bank und der Kunde einen
direkten Kaufvertrag fur Finanzinstrumente abschlief3en (Festpreisgeschaft). Ein Festpreisgeschaft kommt zustande,
wenn die Bank auf3erbdrslich (OTC) zur Durchfiihrung von Kundenauftragen oder zur Liquiditatsbereitstellung am Markt
Geschafte durchfihrt. Alle bei der Bank eingehenden Anfragen fir den Handel mit Anleihen werden als Aufforderung an
die Bank behandelt, ein Angebot fiir den Abschluss des Geschéafts als Festpreisgeschaft abzugeben.

Die Bank bietet zudem in Absprache mit dem Kunden die Ausfiihrung von Auftragen in Anleihen auf Kommissionsbasis
an. Soweit nichts abweichendes vereinbart wurde, behandelt die Bank alle anderen (auf anderem Wege) erhaltenen
Auftrage nicht als Auftrag fiir ein Kommissionsgeschaft, sondern als Aufforderung an die Bank, ein Angebot fiir ein
Festpreisgeschaft abzugeben. Wird ein Auftrag, der urspringlich zur Ausfihrung auf fremde Rechnung
(Kommissionsgeschaft) erteilt wurde, auf Wunsch des Kunden ganz oder teilweise zu einem Risikopreis erfiillt, so wird
das gesamte Geschaft als Festpreisgeschaft abgeschlossen.

Im Rahmen der Erbringung von Dienstleistungen im Bereich Asset Management fuhrt die Bank Auftrage mit Anleihen
Ublicherweise im Wege der Kommission (Ausfiihrung auf fremde Rechnung) aus.

Bei sog. Portfolio-Geschaften (d.h. solche Geschafte, die mehrere Transaktionen in verschiedenen Anleihen erfordern)
ist die Bank verpflichtet, eine bestmodgliche Ausfiihrung unter Berlicksichtigung der nachfolgend aufgefiihrten
Ausfiihrungsfaktoren in Bezug auf das gesamte Portfolio-Geschaft zu gewahrleisten.

Die Ausflihrung von Geschaften in einzelnen Anleihen als Teil eines Portfolio-Geschéftes kann dabei auch nachteilig sein,
da die Bank sicherstellt, dass das Portfolio-Geschaft in seiner Gesamtheit bestmdglich fir den Kunden ausgefiihrt wird.

Spezifische Kundenweisungen in Bezug auf eine Anfrage oder Teile davon kénnen dazu fiihren, dass die Bank nicht das
bestmdogliche Ergebnis fiir die in dieser Kundenweisung angegebenen Elemente erzielen kann.

2) Ausfiihrungsfaktoren
Berenberg beriicksichtigt eine Reihe verschiedener Faktoren bei der Ermittlung, wie ein Kundenauftrag ausgefuhrt wird.
Die Bank gewichtet die Faktoren in der Reihenfolge ihrer Wichtigkeit wie folgt:
Wichtigkeit: hoch
= Preis
= Umfang und Art des Auftrags
= Wahrscheinlichkeit der Ausfiihrung

Grundsatzlich ist der Preis der entscheidende Faktor bei der Platzierung eines Auftrags.
Wichtigkeit: mittel

= Geschwindigkeit
= Kosten
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3)

4)
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Wichtigkeit: gering
= Wahrscheinlichkeit der Abwicklung
= Sonstige Kriterien, die fir die effiziente Auftragsausfihrung relevant sind.

Faktoren bei der Auswahl der Ausfiihrungsplatze

Berenberg beriicksichtigt bei der Ermittlung der Ausfiihrungsplatze verschiedene Faktoren, um gleichbleibend das best-
mogliche Ergebnis fur die Ausfihrung Ihrer Auftrage zu erzielen. Die Bank gewichtet die Faktoren in der Reihenfolge
ihrer Wichtigkeit wie folgt:

Wichtigkeit: hoch

= Liquiditat und Preis

= Kredit- und Abwicklungsrisiko

Wichtigkeit: mittel
= Mikrostruktur/Marktmodell des Ausfiihrungsplatzes
= Leistung/Zugriffsgeschwindigkeit/Wahrscheinlichkeit der Ausfiihrung

Wichtigkeit: gering
= Kosten.

Auf unserer Webseite www.berenberg.com haben wir eine Liste der Ausfihrungsplatze veroffentlicht.

Ausfiihrung on-venue/off-orderbook

Soweit zuldssig kann Berenberg unter bestimmten Umstanden das Geschaft nach den Regeln eines Handelsplatzes »on-
venue/off-order-book« ausfiihren. In diesem Fall werden die Geschafte so behandelt, als ob sie an diesem Handelsplatz
ausgefiihrt werden, obwohl Berenberg den Preis mit dem Kunden vereinbart.
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Anhang C: Derivate (ETD & OTC)

In diesem Anhang zu den Ausfiihrungsgrundsatzen wird dargelegt, wie Joh. Berenberg, Gossler & Co. KG (»Berenberg«,
»Bank«, »wir« oder »uns«) bei der bestmdglichen Ausfiihrung von Kundenauftragen in Derivaten vorgeht. Dieser Anhang ist
in Zusammenhang mit unseren allgemeinen Ausfiihrungsgrundsatzen zu sehen, die Bestimmungen fiir samtliche Anlageklas-
sen enthalt. Soweit nicht ausdriicklich anders angegeben, haben die in diesem Anhang verwendeten Begriffe dieselbe Be-
deutung wie in den allgemeinen Ausfiihrungsgrundsatzen.

1) Anwendungsbereich
Die Bank wird nicht standardisierte Derivate (OTC), d.h. Derivate, die nicht an einem Handelsplatz gehandelt werden
kénnen, grundsatzlich zu einem festgelegten oder bestimmbaren Preis, der mit dem Kunden vereinbart wird, zur Zeich-
nung oder zum Kauf (und gegebenenfalls zum Riickkauf) anbieten. In diesem Fall kdnnen die Bank und der Kunde einen
direkten Kaufvertrag fir Finanzinstrumente abschlief3en (Festpreisgeschéft). Alle bei der Bank eingehenden Anfragen
fir den Handel mit nicht standardisierten Derivaten werden als Aufforderung an die Bank behandelt, ein Angebot fir
den Abschluss des Geschafts als Festpreisgeschaft abzugeben.

Flir standardisierte Derivate, d.h. Derivate, die an einer Borse (ETD) oder an einem anderen Handelsplatz gehandelt wer-
den kdnnen, bietet die Bank grundsatzlich die Ausfihrung auf Kommissionsbasis an. Soweit mit dem Kunden vereinbart,
wird Berenberg zudem standardisierte Derivate zu einem festgelegten oder bestimmbaren Preis, der mit dem Kunden
vereinbart wird (Festpreisgeschaft), anbieten.

Spezifische Kundenweisungen in Bezug auf eine Anfrage oder Teile davon kénnen dazu fiihren, dass die Bank nicht das
bestmdogliche Ergebnis fiir die in dieser Kundenweisung angegebenen Elemente erzielen kann.

2) Ausfiihrungsfaktoren
Berenberg beriicksichtigt eine Reihe verschiedener Faktoren bei der Ermittlung, wie ein Kundenauftrag ausgefuhrt wird.
Die Bank berlicksichtigt in der Reihenfolge ihrer Wichtigkeit folgende Faktoren:
Wichtigkeit: hoch
= Preis
= Umfang und Art des Auftrags
= Wahrscheinlichkeit der Ausfiihrung

Grundsatzlich ist der Preis der entscheidende Faktor bei der Platzierung eines Auftrags.

Wichtigkeit: mittel
= Geschwindigkeit
= Kosten

Wichtigkeit: gering
=  Wahrscheinlichkeit der Abwicklung
= Sonstige Kriterien, die fir die effiziente Auftragsausfihrung relevant sind.

3) Faktoren bei der Auswahl der Ausfiihrungsplatze
Berenberg beriicksichtigt bei der Ermittlung der Ausfiihrungsplatze verschiedene Faktoren, um gleichbleibend das best-
mogliche Ergebnis fiir die Ausfiihrung lhrer Auftrage zu erzielen. Die Bank gewichtet die Faktoren in der Reihenfolge
ihrer Wichtigkeit wie folgt:
Wichtigkeit: hoch
= Liquiditat und Preis
= Kosten
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Wichtigkeit: mittel
= Mikrostruktur/Marktmodell des Ausfiihrungsplatzes
= Leistung/Zugriffsgeschwindigkeit/Wahrscheinlichkeit der Ausfihrung

Wichtigkeit: gering
= Kredit- und Abwicklungsrisiko.

Auf unserer Webseite www.berenberg.com haben wir eine Liste der Ausfihrungsplatze veroffentlicht.

4) Ausfiihrung on-venue/off-orderbook
Soweit zuldssig kann Berenberg unter bestimmten Umstanden das Geschaft nach den Regeln eines Handelsplatzes »on-
venue/off-orderbook« ausfiihren. In diesem Fall werden die Geschafte so behandelt, als ob sie an diesem Handelsplatz
ausgefiihrt werden, obwohl Berenberg den Preis mit dem Kunden vereinbart.

Anhang D: Anteile an Investmentfonds

Die Ausgabe von Anteilen an Investmentfonds zum Ausgabepreis sowie deren Riickgabe zum Ricknahmepreis nach Maf3-
gabe des Kapitalanlagegesetzbuches unterliegen nicht den gesetzlichen Regelungen zur Ausfiihrung von Auftragen in Fi-
nanzinstrumenten im besten Interesse des Kunden. Die Bank fiihrt Auftrage zum Erwerb oder zur Verau3erung von Anteilen
in Investmentfonds nach Maf3gabe des Kapitalanlagegesetzbuches aus.

Anhang E: Emissionszertifikate (EUAs)

In diesem Anhang zu den Ausfiihrungsgrundsatzen wird dargelegt, wie Joh. Berenberg, Gossler & Co. KG (»Berenberg,
»Bank«, »wir« oder »uns«) bei der bestmdglichen Ausfiihrung von Kundenauftragen in Emissionszertifikaten (EUAs) vorgeht.
Dieser Anhang ist in Zusammenhang mit unseren allgemeinen Ausfiihrungsgrundsatzen zu sehen, die Bestimmungen fir
samtliche Anlageklassen enthalten. Soweit nicht ausdriicklich anders angegeben, haben die in diesem Anhang verwendeten
Begriffe dieselbe Bedeutung wie in den allgemeinen Ausfiihrungsgrundsatzen.

1) Anwendungsbereich

Die Bank wird Emissionszertifikate (EUAs) zu einem festgelegten oder bestimmbaren Preis, der mit dem Kunden verein-
bart wird, zur Zeichnung oder zum Kauf (und gegebenenfalls zum Riickkauf) anbieten. In diesem Fall kénnen die Bank
und der Kunde einen direkten Kaufvertrag fiir Finanzinstrumente abschlief3en (Festpreisgeschaft). Ein Festpreisgeschaft
kommt zustande, wenn die Bank auf3erborslich (OTC) zur Durchfiihrung von Kundenauftragen oder zur Liquiditatsbe-
reitstellung am Markt Geschafte durchfiihrt. Alle bei der Bank eingehenden Anfragen fiir den Handel mit Emissionszer-
tifikaten (EUAs) werden als Aufforderung an die Bank behandelt, ein Angebot fir den Abschluss des Geschafts als Fest-
preisgeschaft abzugeben.
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Wenn ein Kunde ein Preisangebot fiir ein Festpreisgeschaft anfragt, kann die Bank versuchen, die betreffenden Emissi-
onszertifikate im Markt oder von anderen Kunden fir ihren eigenen Bestand zu erwerben, bevor sie ein Preisangebot
vorlegt. Unabhangig davon, ob der Kunde anschlieBend das Geschaft mit der Bank abschlief3t, kann nicht ausgeschlossen
werden, dass sich der Preis des Emissionszertifikats in einer fir den Kunden nachteiligen Weise entwickelt.

Die Bank bietet zudem in Absprache mit dem Kunden die Ausfiihrung von Auftragen in Emissionszertifikate (EUAs) auf
Kommissionsbasis an. Soweit nichts Abweichendes vereinbart wurde, behandelt die Bank alle anderen (auf anderem
Wege) erhaltenen Auftrage nicht als Auftrag fir ein Kommissionsgeschaft, sondern als Aufforderung an die Bank, ein
Angebot fir ein Festpreisgeschaft abzugeben. Wird ein Auftrag, der urspriinglich zur Ausfihrung auf fremde Rechnung
(Kommissionsgeschaft) erteilt wurde, auf Wunsch des Kunden ganz oder teilweise zu einem Risikopreis erfillt, so wird
das gesamte Geschaft als Festpreisgeschaft abgeschlossen.

Spezifische Kundenweisungen in Bezug auf eine Anfrage oder Teile davon kdnnen dazu fiihren, dass die Bank nicht das
bestmdgliche Ergebnis fur die in dieser Kundenweisung angegebenen Elemente erzielen kann.

2) Ausfiihrungsfaktoren
Berenberg berticksichtigt eine Reihe verschiedener Faktoren bei der Ermittlung, wie ein Kundenauftrag ausgefiihrt wird.
Die Bank gewichtet die Faktoren in der Reihenfolge ihrer Wichtigkeit wie folgt:
Wichtigkeit: hoch
= Preis
= Umfang und Art des Auftrags
= Wahrscheinlichkeit der Ausfiihrung

Wichtigkeit: mittel
= Geschwindigkeit
= Kosten

Wichtigkeit: gering
= Wahrscheinlichkeit der Abwicklung
= Sonstige Kriterien, die fur die effiziente Auftragsausfihrung relevant sind.

3) Faktoren bei der Auswahl der Ausfiihrungsplatze
Berenberg beriicksichtigt verschiedene Faktoren bei der Ermittlung der Ausfiihrungsplatze, um gleichbleibend das best-
mogliche Ergebnis fur die Ausfihrung Ihrer Auftrage zu erzielen. Die Bank gewichtet die Faktoren in der Reihenfolge
ihrer Wichtigkeit wie folgt:
Wichtigkeit: hoch
= Liquiditat und Preis

Wichtigkeit: mittel
= Mikrostruktur/Marktmodell des Ausfiihrungsplatzes
= Leistung/Zugriffsgeschwindigkeit/Wahrscheinlichkeit der Ausfihrung

Wichtigkeit: gering
= Kredit- und Abwicklungsrisiko

= Kosten.

Auf unserer Webseite www.berenberg.com haben wir eine Liste der Ausfihrungsplatze veroffentlicht.
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Anhang F: Kryptowerte

In diesem Anhang zu den Ausfiihrungsgrundsatzen wird dargelegt, wie Joh. Berenberg, Gossler & Co. KG (»Berenberg«,
»Bank«, »wir« oder »uns«) bei der bestmdglichen Ausfiihrung von Kundenauftragen in Kryptowerten vorgeht. Dieser Anhang
ist in Zusammenhang mit unseren allgemeinen Ausfiihrungsgrundsatzen zu sehen, die Bestimmungen fiir samtliche Anlage-
klassen enthalten. Soweit nicht ausdriicklich anders angegeben, haben die in diesem Anhang verwendeten Begriffe dieselbe
Bedeutung wie in den allgemeinen Ausfiihrungsgrundsatzen.

1) Anwendungsbereich

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

Sofern nicht anderweitig vereinbart, fiihrt Berenberg Geschaftsanfragen des Kunden Uiber 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. Die Bank schlief3t
dann mit dem Kunden Geschafte liber Kryptowerte zu einem festgelegten oder bestimmbaren Preis (Art. 77 Abs. 2
MICAR).

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 schlief3t Berenberg anschlieBend unmittelbar ein korrespondierendes (back-to-back) Handelsgeschaft mit
einem Liquiditatsgeber oder auf einer Handelsplattform ab. Nach erfolgreichem Abschluss des korrespondierenden
Handelsgeschafts nimmt Berenberg 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.

Kommissionsgeschaft (Ausfiihrung von Auftragen liber Kryptowerte)

Berenberg fiihrt, sofern individuell vereinbart, eine Geschaftsanfrage des Kunden als Auftrag Giber den Kauf oder Verkauf
von Kryptowerten mit einem dafiir geeigneten Liquiditatsgeber oder einer anderen Partei aus. (d.h. Berenberg erbringt
in diesem Fall die Kryptowerte-Dienstleistung ,Ausfiihrung von Auftragen tber Kryptowerte”).

Anwendung der Ausfiihrungsfaktoren bzw. Fairnessbestimmung

Bei der Ausfilihrung von Kundenauftragen zum Kauf und Verkauf von Kryptowerten im Wege der Kommission und im Fall
des Eigenhandels bei der Auswahl von Ausfiihrungswegen zum Abschluss von back-to-back Handelsgeschaften fir
Kryptowerte, wendet Berenberg die u.g. (2) Ausfihrungsfaktoren an.

Bei der Ausfiihrung von Kundenauftragen 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 beriicksichtigt.
Wenn kein verlasslicher Preis verfligbar ist, muss die Bank den Referenzpreis anhand des Marktpreises anderer dhnlicher,
vergleichbarer 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 Markt-
bedingungen widerspiegeln.

Spezifische Kundenweisungen in Bezug auf eine Anfrage oder Teile davon kénnen dazu fihren, dass die Bank nicht das
bestmdogliche Ergebnis fiir die in dieser Kundenweisung angegebenen Elemente erzielen kann.
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2) Ausfiihrungsfaktoren
Berenberg berticksichtigt eine Reihe verschiedener Faktoren bei der Ermittlung, wie ein Kundenauftrag ausgefiihrt wird.
Die Bank gewichtet die Faktoren in der Reihenfolge ihrer Wichtigkeit wie folgt:
Wichtigkeit: hoch
= Preis
= Art des Auftrags
= Umfang des Auftrags
= Wahrscheinlichkeit der Ausfiihrung

Wichtigkeit: mittel
= Geschwindigkeit
= Kosten

Wichtigkeit: gering

=  Wahrscheinlichkeit der Abwicklung

= Bedingungen der Verwahrung von Kryptowerten

= Sonstige Kriterien, die fiir die effiziente Auftragsausfiihrung relevant sind.

Auf unserer Webseite www.berenberg.com haben wir eine Liste der Ausfiihrungsplatze veroffentlicht.
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