Ausfihrungsgrundsatze

Anwendungsbereich

Das Wertpapieraufsichtsgesetz (WAG 2018) sieht in den

§8§ 62 ff die Verpflichtung zur Festlegung von Grundsatzen fur
die Durchfihrung von Auftragen in Finanzinstrumenten vor. Die
Zlrcher Kantonalbank Osterreich AG (nachstehend Bank ge-
nannt) setzt diese Vorgaben mit den hier vorliegenden Ausfih-
rungsgrundsatzen um.

Diese Grundsatze gelten flr die Ausfihrung von Auftragen, die
der Kunde der Bank zum Zwecke des Erwerbs oder der Ver-
auBerung von Finanzinstrumenten im Wege des Kommissions-
geschafts erteilt. Diese Grundsatze gelten auch, wenn die Bank
in Erflllung ihrer Pflichten aus einem Vermogensverwaltungsver-
trag mit dem Kunden fir Rechnung des Kunden Finanzinstru-
mente erwirbt oder verauBert.

Ziel der Auftragsausfiihrung

Kundenauftrage kénnen Uber verschiedene Ausfihrungswege
oder an verschiedenen Ausflhrungsplatzen ausgefiihrt werden,
z. B. geregelte Markte (Borsen), Multilaterale Handelssyste-

me (MTF), organisierte Handelssysteme (OTF), Systematische
Internalisierer (SI) oder Over-the-Counter (OTC), im Inland oder
im Ausland, im elektronischen Handel oder im Parketthandel,
ebenso unter Einbindung von Zwischenkommissionaren.

In den nachfolgenden Abschnitten werden die Ausfiihrungs-
wege und Ausflihrungsplatze in den maBgeblichen Finanz-
instrumentgruppen beschrieben, die gleichbleibend eine best-
magliche Ausfihrung im Interesse des Kunden erwarten lassen
und Uber welche die Bank daher die Auftrdge des Kunden
ausfihren wird. Die Ausfihrungswege und Ausfihrungsplat-
ze werden von der Bank zumindest einmal jahrlich Gberprdift.
Dabei werden die ver6ffentlichten Daten der Handelsplatze bzw.
Ausflhrungsplatze ebenso berlicksichtigt, wie die Erkenntnisse
aus der bankeigenen Veroffentlichungspflicht der finf wichtigs-
ten Handelsplatze.

Bei der konkreten Auswahl der Ausflihrungsplétze sind gewisse
Faktoren mit unterschiedlicher Gewichtung zu berlcksichtigen.
Diese Faktoren sind: Preis (Kurs) und Kosten.

Die Bank geht davon aus, dass der Kunde vorrangig den — unter
Berlicksichtigung aller mit dem Ausfihrungsgeschaft verbun-
denen Kosten — bestmaglichen Preis erzielen will. Dieser Faktor
wird primar fir die Auswahl des Ausfihrungsplatzes herange-
zogen.

Da Finanzinstrumente im Regelfall Kursschwankungen unterlie-
gen und deshalb im Zeitverlauf nach der Auftragserteilung eine
Kursentwicklung zum Nachteil des Kunden nicht ausgeschlossen
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werden kann, werden auch die Wahrscheinlichkeit und Ge-
schwindigkeit der Ausflihrung berlcksichtigt.

Erganzend werden folgende Faktoren beriicksichtigt:

= Umfang und GroBe einer Auftragsausfiihrung

= Art des Auftrags

= ggf. sonstige relevante Aspekte

Diese Faktoren variieren je nach Gruppe von Finanzinstrumen-
ten und werden auch unterschiedlich gewichtet.

Die Bank sieht das wesentliche Kriterium zur unterschiedlichen
Gewichtung der genannten Faktoren in der Art der Finanzin-
strumente. Die Gewichtung stellt daher auf die Gattung der
Finanzinstrumente ab.

Die zustande kommende Preisqualitat ist als entscheidender
Kostenfaktor bei Aktien bzw. Exchange Traded Funds (ETF)
der mit Abstand wichtigste Faktor fir ein bestmdgliches Ergeb-
nis bei der Auftragsausfihrung. Die Wahrscheinlichkeit und
Schnelligkeit der Auftragsausfihrung ist unter dem Blickwinkel
einer ausbleibenden oder schlechteren Ausfihrung als Entschei-
dungsaspekt relativ hoch zu gewichten. So konnten Verzoge-
rungen unter Umstanden zu einer ausbleibenden oder flr den
Kunden schlechteren Ausfihrung fihren.

Bei verzinslichen Wertpapieren ist dem Preis die mit Abstand
hochste Gewichtung beizumessen. In der Regel werden die
restlichen Faktoren von untergeordneter Bedeutung sein.
Aufgrund der meist hohen Nominalbetrdge bei Auftragen in
verzinslichen Wertpapieren und der geringen Handelsentgelte
ist der Preis absolut entscheidend fiir ein bestmdgliches Ergebnis
bei der Auftragsausfuhrung.

Die Auftragsausfiihrungsaspekte Preis und Kosten sind bei
Finanzderivaten bzw. strukturierten Produkten hoch ge-
wichtet. Im Vergleich zu anderen Produktarten kommt insbe-
sondere bei den Derivaten jedoch auch der Ausfihrungswahr-
scheinlichkeit und Schnelligkeit eine relativ hohe Bedeutung zu.
Manche derivative Produkte unterliegen bereits bei einer verhalt-
nismaBig geringen Bewegung im Basiswert hohen Schwankun-
gen. Da Kunden beim Erwerb und der VerauBerung derivativer
Produkte in der Regel schnell auf Marktbewegungen reagieren
maochten, sind die Aspekte der Wahrscheinlichkeit und Schnel-
ligkeit der Auftragsausfiihrung vergleichbar hoch zu gewichten,
wie der zustande kommende Preis bei der Auftragsausfihrung.
Eine zeitnahe Auftragsausfihrung ist aufgrund der méglichen
starken Schwankungen derivativer Produkte fir eine hohe
Wahrscheinlichkeit der Auftragsausfihrung unabdingbar.

Der Ausflhrungspreis kann bei einer verzégerten Ausfihrung
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drastisch von dem Preis der erstmoglichen Ausfihrbarkeit des
Auftrags abweichen. Im Extremfall bleibt die Ausfliihrung sogar
aus. In Phasen starker Marktbewegungen kommt zudem der
Verlasslichkeit der veroffentlichten Quotes und ggf. der vor-
handenen Markttiefe eine wichtige Bedeutung zu. Kunden
bendtigen hier die Sicherheit, dass zu den veroffentlichten An-
und Verkaufskursen auch tatsachlich gehandelt werden kann.
Zusammenfassend werden im Sinne der gesetzlichen Anfor-
derungen fir Kunden die Ausflhrungsaspekte des Preises, der
Kosten und der Ausflihrungswahrscheinlichkeit von der Bank
gemeinsam betrachtet und am starksten gewichtet.

Vorrang von Weisungen

Der Kunde kann der Bank Weisungen erteilen, an welchen Ausfih-
rungsplatzen sein Auftrag ausgefihrt werden soll. Solche Weisun-
gen des Kunden gehen diesen Ausfiihrungsgrundsatzen vor.
Warnung: Weisungen kénnen die Bank davon abhalten, Mal3-
nahmen zu treffen, die sie im Rahmen ihrer Ausfiihrungsgrund-
satze festgelegt hat, um bei der Ausfihrung das bestmogliche
Eregbnis zu erzielen.

Ausfiihrungsart

Weiterleitung von Auftragen

Die Bank fuhrt Auftrage ihrer Kunden unter Wahrung dieser
Grundsatze aus. Auftrage, bei welchen eine Ausfliihrung an der
Borse vorgesehen ist, werden in der Regel Uber einen Zwischen-
kommissionar platziert. Die konkreten Anwendungsfalle sind im
Abschnitt , Ausfiihrungswege in den maBgeblichen Finanzinst-
rumentengruppen” beschrieben. Der Auftrag des Kunden wird
in derartigen Fallen auch unter Bertcksichtigung der Vorkeh-
rungen des anderen Finanzdienstleistungsunternehmens zur
Erreichung einer bestmdglichen Ausflihrung abgewickelt.

Die Bank weist darauf hin, dass Auftrage des Kunden mit
Auftragen anderer Kunden zusammengelegt und gesammelt
ausgefihrt werden kdnnen, wenn nicht zu erwarten ist, dass
dadurch insgesamt Nachteile fir jeden betroffenen Kunden
eintreten . Die Zusammenlegung kann allerdings in Bezug auf
einen bestimmten Auftrag mitunter nachteilig sein. Auftrage
der Bank werden nicht mit Kundenauftragen zusammengelegt.
Vereinzelt kann es vorkommen, dass aufgrund einer Teil- oder
Nichtausfihrung des Sammelauftrags die einzelnen Kundenauf-
trédge nur teilweise oder gar nicht ausgefiihrt werden. In einem
solchen Fall wird jede einzelne Teilausflihrung anteilig mit dem
Ausflhrungspreis jedem zugehorigen Kundenauftrag zugeteilt.
Das bedeutet, dass jeder Kundenauftrag den gleichen prozentu-
alen Anteil zum gleichen Preis erhalt. Diese Vorgehensweise gilt
auch im Fall von Zuteilungskirzungen aus Neuemissionen.

Abweichende Ausfiihrung im Einzelfall

Aufgrund von auBergewdhnlichen Marktverhéltnissen, Markt-
stérungen oder Systemausfallen kann es in seltenen Fallen
erforderlich sein, eine Order in Abweichung von diesen Aus-
fihrungsgrundsatzen zu platzieren. Die Bank wird jedoch auch
unter diesen Umstanden alles daran setzen, das bestmogliche
Ergebnis fir den Kunden zu erzielen.

Festpreisgeschifte
Geschaftsabschlisse konnen in Ausnahmefallen auch als
.Festpreisgeschaft” erfolgen. Sofern die Bank und der Kunde

einen Kaufvertrag Uber Finanzinstrumente zu einem festen oder
bestimmbaren Preis schlieBen (Festpreisgeschaft) gelten diese
Ausfihrungsgrundsatze nur eingeschrankt. In diesem Fall ent-
fallt eine Ausflihrung im o. g. Sinne. In den nachfolgenden Aus-
flhrungswegen wird angegeben, wann die Bank den Abschluss
solcher Festpreisgeschafte anbietet.

Hinweis: Bei Festpreisgeschaften ist der Ertragsteil der Bank im
Festpreis enthalten. Weitere Kosten entstehen nicht. Eine Marge
im Festpreisgschaft wird bei der Kostenoffenlegung berticksich-
tigt.

Ausfiihrungen von Kundenauftriagen auBerhalb von
Handelsplatzen

Kundenauftrage kdnnen auch auBerhalb von Handelsplatzen
(Borsen, MTF, OTF) durchgefiihrt, werden wenn auf diese Weise
das bestmogliche Ergebnis fir den Kunden erzielt werden
kann. Die Bank holt fir derartige Ausfiihrungen eine allgemei-
ne, vorherige ausdrlckliche Zustimmung des Kunden ein. Die
konkreten Anwendungsfalle sind im nachfolgenden Abschnitt
+Ausfihrungswege in maBgeblichen Finanzinstrumentengrup-
pen” beschrieben.

Ausfihrungswege in den maBgeblichen Finanzinstrument-

gruppen:

= Aktien Osterreich: Hauptborse (in der Regel Bérse Wien-
Xetra bzw. in Abhangigkeit von der jeweiligen Wahrung)
Uber Zwischenkommissionar

= Aktien Deutschland: Hauptbdrse (in der Regel Borse
Frankfurt-Xetra oder Parkettborse bzw. in Abhangigkeit von
der jeweiligen Wahrung) tber Zwischenkommissionar

= Aktien sonstiges Ausland: Hauptborse (in Abhdngigkeit
von der jeweiligen Wahrung) oder deutscher Ausflihrungs-
platz Gber Zwischenkommissionar

= Exchange Traded Funds (ETF): Hauptborse Gber Zwischen-
kommissionar

= Verzinsliche Wertpapiere: Bloomberg MTF oder Haupt-
borse Uber Zwischenkommissionar oder auBerhalb eines
Handelsplatzes beim Emittenten (SI) bzw. im Interbanken-
handel (OTC)

= Optionsscheine, Zertifikate: Hauptborse Uber Zwischen-
kommissionar oder auBerhalb eines Handelsplatzes beim
Emittenten (SI) bzw. im Interbankenhandel (OTC)

= Bodrsennotierte Finanzderivate: Kontraktborse tGber Zwi-
schenkommissionar

= Nichtbérsennotierte Finanzderivate: auBerhalb eines
Handelsplatzesbeim Emittenten (SI) bzw. im Interbankenhan-
del (OTC) oder als Festpreisgeschaft

= Anteile an Investmentfonds (ausgenommen ETF): Die
Ausgabe von Anteilen an Investmentfonds zum Ausgabe
preis sowie deren Rickgabe zum Ricknahmepreis nach
MaBgabe des Investmentfondsgesetzes unterliegt nicht den
gesetzlichen Regelungen zur Best-Execution. Der Kunde
hat die Mdglichkeit, Anteile an Investmentfonds (sofern
borsennotiert) auch Uber eine Borse zu erwerben oder zu
verdauBern

Bevorzugte Zwischenkommissionére fiir Borsengeschéfte:
HSBC Trinkaus & Burkhardt GmbH, Disseldorf, Deutschland
ZUrcher Kantonalbank, Zlrich, Schweiz
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