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Grundsätze für die Ausführung von Aufträgen in Finanzinstrumenten            
 

1 Anwendungsbereich 

 
Diese Grundsätze gelten für die Ausführung von Aufträgen, die der Kunde der Bank zum Zwecke des Erwerbs oder der Veräußerung 
von Wertpapieren oder anderer Finanzinstrumente (z.B. Optionen) erteilt. Ausführung in diesem Sinne bedeutet, dass die Bank auf 
Grundlage des Kundenauftrages für Rechnung des Kunden mit einer anderen Partei auf einem dafür geeigneten Markt ein 
entsprechendes Ausführungsgeschäft abschließt (Kommissionsgeschäft). Schließen Bank und Kunde unmittelbar einen Kaufvertrag über 
Finanzinstrumente (Festpreisgeschäft), gelten die Ausführungen zu Festpreisgeschäften (Nr. 6). Diese Grundsätze gelten auch, wenn die 
Bank in Erfüllung ihrer Pflichten aus einem Vermögensverwaltungsvertrag mit dem Kunden für Rechnung des Kunden 
Finanzinstrumente erwirbt oder veräußert. 
 

2 Ziel der Auftragsausführung 

 
Kundenaufträge können regelmäßig über verschiedene Ausführungswege oder an verschiedenen Ausführungsplätzen ausgeführt werden, 
z.B. an Börsen oder an sonstigen Handelsplätzen, im Inland oder im Ausland und im Präsenzhandel einerseits, im elektronischen Handel 
andererseits. In den nachfolgenden Abschnitten werden die Ausführungswege und möglichen Ausführungsplätze in den maßgeblichen 
Arten von Finanzinstrumenten beschrieben, die im Regelfall gleich bleibend eine bestmögliche Ausführung im Interesse des Kunden 
erwarten lassen und über welche die Bank daher die Aufträge des Kunden ausführen wird.  
 
Bei der Festlegung konkreter Ausführungsplätze geht die Bank davon aus, dass der Kunde vorrangig den, unter Berücksichtigung aller 
mit dem Ausführungsgeschäft verbundenen Kosten, bestmöglichen Preis erzielen will. 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 Ausführungsplätze berücksichtigt, an denen eine vollständige Ausführung wahrscheinlich und 
zeitnah möglich ist. Die Bank wird im Rahmen der oben genannten Maßstäbe ferner andere relevante Kriterien (z.B. Marktverfassung, 
Sicherheit der Abwicklung) beachten.  
 

3 Vorrang von Weisungen 

 
Der Kunde kann der Bank Weisung erteilen, an welchen Ausführungsplätzen sein Auftrag ausgeführt werden soll. Solche Weisungen 
gehen diesen Ausführungsgrundsätzen vor. 
 

Hinweis: 
Liegt eine Weisung vor, wird die Bank den Auftrag nicht gemäß diesen Grundsätzen zur bestmöglichen Ausführung ausführen. 
 

4 Weiterleitung von Aufträgen 

 
In bestimmten Fällen wird die Bank den Auftrag des Kunden nicht selbst ausführen, sondern ihn unter Wahrung dieser Grundsätze an ein 
anderes Finanzdienstleistungsunternehmen zur Ausführung weiterleiten.  
 
Der Auftrag des Kunden wird dann nach Maßgabe der Vorkehrungen des anderen Finanzdienstleistungsunternehmens zur Erreichung 
einer bestmöglichen Ausführung abgewickelt. 
 

5 Abweichende Ausführung im Einzelfall 

 
Soweit außergewöhnliche Marktverhältnisse oder eine Marktstörung eine abweichende Ausführung erforderlich machen, führt die Bank 
den Auftrag im Interesse des Kunden aus. Außerdem wird im Einzelfall, wenn der Umfang des Auftrags eine abweichende Ausführung 
erforderlich erscheinen lässt, die Bank den Auftrag im Interesse des Kunden und damit eventuell abweichend von den nachstehenden 
Regelungen ausführen. 
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6 Festpreisgeschäfte 

 
Diese Ausführungsgrundsätze gelten nur eingeschränkt, wenn die Bank und der Kunde miteinander einen Kaufvertrag über Finanz-
instrumente zu einem festen oder bestimmbaren Preis schließen (Festpreisgeschäft). In diesem Fall entfällt eine Ausführung im o.g. 
Sinne; vielmehr sind Bank und Kunde entsprechend der vertraglichen Vereinbarung unmittelbar verpflichtet, die geschuldeten 
Finanzinstrumente zu liefern bzw. den Kaufpreis zu zahlen. In den nachfolgenden Ausführungsgrundsätzen wird angegeben, wann die 
Bank den Abschluss solcher Festpreisgeschäfte regelmäßig anbietet. 
 
Dies gilt entsprechend, wenn die Bank im Rahmen eines öffentlichen oder privaten Angebots Wertpapiere zur Zeichnung anbietet oder 
wenn die Bank und der Kunde miteinander Verträge über Finanzinstrumente abschließen (z.B. Optionsgeschäfte), die nicht an einer 
Börse handelbar sind. 
 

7 Ausführungsgrundsätze in unterschiedlichen Arten von Finanzinstrumenten  

 

7.1 Verzinsliche Wertpapiere 

 
Die Bank bietet die Möglichkeit an, verzinsliche Wertpapiere (einschließlich Nullkuponanleihen) direkt bei der Bank zu erwerben oder 
wieder an sie zu verkaufen. Das aktuelle Angebot, insbesondere der Preis, kann jeweils bei der Bank erfragt werden. Erwerb und 
Veräußerung erfolgen zu einem mit der Bank fest vereinbarten Preis (Festpreisgeschäft). 
 
Bei Rentenpapieren – Bundesanleihen, Jumbopfandbriefen,  liquiden Unternehmensanleihen – werden die Börsen Stuttgart und 
Frankfurt berücksichtigt, es sei denn, der Kunde wünscht ausdrücklich eine außerbörsliche Ausführung. 
 
Bei sonstigen verzinslichen Wertpapieren wird bei Zustimmung zur außerbörslichen Ausführung die Order des Kunden im 
Interbankenhandel mit einer anderen Bank oder einem anderen Finanzdienstleister ausgeführt. Liegt keine Zustimmung vor, oder ist eine 
Ausführung im Interbankenhandel nicht möglich, wird die Order des Kunden an einer in- oder ausländischen Börse ausgeführt. 

 

7.2 Aktien 

Die Bank führt Aufträge im Wege der Kommission wie folgt aus: 
 
Für an einer deutschen Börse handelbare Aktien werden als Ausführungsplätze überwiegend die Börsen Xetra, Frankfurt und Hamburg 
ausgewählt. Im Sinne des Kunden können jedoch auch andere deutsche Parkettbörsen ausgewählt werden. 
 
Bei anderen ausländischen Börsen handelbaren Aktien findet im Regelfall eine Ausführung an der Börse des Landes statt, in dem die 
betroffene Gesellschaft ihren Sitz hat. Ein anderer Börsenplatz wird gewählt, wenn der Haupthandelsplatz hiervon abweicht, 
Abwicklungsgründe insbesondere beim Verkauf von im Ausland belegenen Aktien oder die Sicherheit der Erfüllung dies in Ihrem 
Interesse angezeigt sein lassen. 
 

7.3 Anteile an Investmentfonds 

 
Die Ausgabe von Anteilen an Investmentfonds zum Ausgabepreis sowie deren Rückgabe zum Rücknahmepreis nach Maßgabe des 
Gesetzes vom 20. Dezember 2002 über die Organismen für gemeinschaftliche Anlagen sind von diesen Grundsätzen ausgenommen. 
 
Die Bank führt Aufträge zum Erwerb oder zur Veräußerung von Anteilen in Investmentfonds grundsätzlich nach Maßgabe des Gesetzes 
vom 20. Dezember 2002 über die Organismen für gemeinschaftliche Anlagen aus. Aufträge in Exchange Traded Funds werden, soweit 
diese in Deutschland börsengehandelt sind, an einer deutschen Börse zur Ausführung gebracht. 
 

7.4 Zertifikate/Optionsscheine 

 
Die Bank bietet Zertifikate und Optionsscheine eigener sowie ausgewählter fremder Emissionen selbst zur Zeichnung oder zum Erwerb 
(und ggf. zum Rückkauf) zu einem festen Preis an (Festpreisgeschäft). Soweit es nicht zu einem Festpreisgeschäft kommt, wird die Bank 
den Auftrag des Kunden wie folgt ausführen: 
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Bei an einer deutschen Börse handelbaren Zertifikaten/Optionsscheinen/vergleichbaren Wertpapieren findet grundsätzlich die 
Ausführung an einer deutschen Börse statt, Ausnahme (bei unzureichender Marktliquidität): Ausführungsgeschäft mit dem jeweiligen 
Emittenten oder einem sonstigen Handelspartner, der den Abschluss von Geschäften in dem entsprechenden Wertpapier anbietet 
(sogenannter Market Maker). 
 
Bei nicht an einer deutschen Börse handelbaren Zertifikaten/Optionsscheinen/vergleichbaren Wertpapieren findet das 
Ausführungsgeschäft mit dem Emittenten oder einem sonstigen Handelspartner statt, der den Abschluss von Geschäften in dem 
entsprechenden Wertpapier anbietet (Market Maker). 
 

7.5 Finanzderivate 

 
Hierunter fallen u.a. auch Finanztermingeschäfte, die unter standardisierten Bedingungen an einer Börse gehandelt werden oder die 
außerbörslich zwischen Kunde und Bank individuell vereinbart werden. Je nach Finanzinstrument kommen hierfür besondere 
Bedingungen oder spezielle Verträge zum Einsatz (Sonderbedingungen für Termingeschäfte, Rahmenvertrag für Finanztermingeschäfte). 
 
Bei börsengehandelten Finanzderivaten findet die Ausführung an der Börse statt, an der die Geschäftsform (Kontrakt) gehandelt wird, 
für die der Kunde den Auftrag erteilt hat wie z.B. Eurex oder ausländische Terminbörsen. 
 
Bei nicht börsengehandelten Finanzderivaten (Devisentermingeschäften, Optionen, Swaps, Termingeschäften in Edelmetallen) findet 
ein Geschäft zwischen Bank und Kunde statt. 
 

8 Auswahl von Intermediären 

 
Die Bank bedient sich dann eines Intermediärs, z.B. eines Zwischenkommissionärs, wenn sie keinen direkten Zugang zu einem 
Ausführungsplatz hat. Die Auswahl erfolgt trotz der mit der Einschaltung des Intermediärs verbundenen Kosten im Interesse des 
Kunden. Die Bank hat langjährige Erfahrungen in der Zusammenarbeit mit den eingeschalteten Intermediären und überprüft deren 
Auswahl regelmäßig. 
 
 
INFORM ATION ÜBER DEN UMGANG MIT INTERESENKONFLIKTEN 
 
Interessenkonflikte lassen sich bei einer Privatbank, die für ihre Kunden unter anderem eine Vielzahl von Wertpapierdienstleistungen 
erbringt und Unternehmen finanziert und berät, nicht immer ausschließen. In Übereinstimmung mit den Vorgaben des Gesetzes vom 13. 
Juli 2007 über Märkte für Finanzinstrumente (MiFID) informieren wir Sie daher nachfolgend über unsere weitreichenden Vorkehrungen 
zum Umgang mit diesen Interessenkonflikten. 
 
Solche Interessenkonflikte können sich beispielsweise ergeben zwischen unserer Bank, anderen Unternehmen unserer Gruppe, unserer 
Geschäftsleitung, unseren Mitarbeitern oder anderen Personen sowie Finanzdienstleistern, die mit uns verbunden sind, und unseren 
Kunden oder zwischen unseren Kunden. 
 
Interessenkonflikte können sich insbesondere ergeben: 
 

- in der Anlageberatung und in der Vermögensverwaltung aus dem eigenen (Umsatz-) Interesse der Bank am Absatz 
von Finanzinstrumenten, insbesondere konzerneigener Produkte; 

- bei Erhalt oder Gewähr von Zuwendungen (beispielsweise Platzierungs- / Vertriebsfolgeprovisionen / geldwerten 
Vorteilen) von Dritten oder an Dritte im Zusammenhang mit Wertpapierdienstleistungen; 

- durch eine erfolgsbezogene Vergütung von Mitarbeitern und Vermittlern; 
- bei der Gewähr von Zuwendungen an unsere Mitarbeiter und Vermittler; 
- aus anderen Geschäftstätigkeiten unseres Hauses, insbesondere dem Interesse der Bank an Eigenhandelsgewinnen und 

am Absatz eigen emittierter Wertpapiere; 
- aus Beziehungen unseres Hauses mit Emittenten von Finanzinstrumenten, etwa bei Bestehen einer Kreditbeziehung, 

der Mitwirkung an Emissionen, bei Kooperationen; 
- bei der Erstellung von Finanzanalysen über Wertpapiere, die Kunden zum Erwerb angeboten werden; 
- durch die Erlangung von Informationen, die nicht öffentlich bekannt sind; 
- aus persönlichen Beziehungen unserer Mitarbeiter oder der Geschäftsleitung oder der mit diesen verbundenen 

Personen oder 
- bei der Mitwirkung dieser Personen in Aufsichts- oder Beiräten. 
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Um zu vermeiden, dass sachfremde Interessen zum Beispiel die Beratung, Auftragsausführung, die Vermögensverwaltung oder 
Finanzanalyse beeinflussen, haben wir uns und unsere Mitarbeiter auf hohe ethische Standards verpflichtet. Wir erwarten jederzeit 
Sorgfalt und Redlichkeit, rechtmäßiges und professionelles Handeln, die Beachtung von Marktstandards, und insbesondere immer die 
Beachtung des Kundeninteresses. 
 
In unserem Hause ist unter der direkten Verantwortung der Geschäftsleitung eine unabhängige Compliance-Organisation eingerichtet 
worden, der die Identifikation, die Vermeidung und das Management von Interessenkonflikten obliegt. Im Einzelnen ergreifen wir unter 
anderem folgende Maßnahmen: 
 

- Schaffung organisatorischer Verfahren zur Wahrung des Kundeninteresses in der Anlageberatung und der 
Vermögensverwaltung (zum Beispiel: Genehmigungsverfahren für neue Produkte, Investmentauswahlprozess in der 
Vermögensverwaltung); 

- Regelungen über die Annahme und Gewährung von Zuwendungen sowie deren Offenlegung;  
- Schaffung von Vertraulichkeitsbereichen durch Errichtung von Informationsbarrieren, die Trennung von 

Verantwortlichkeiten und/oder räumliche Trennung; 
- Führung einer Insider- bzw. Beobachtungsliste, die der Überwachung des sensiblen Informationsaufkommens sowie 

der Verhinderung eines Missbrauchs von Insiderinformationen dient; 
- Führung einer Sperrliste, um möglichen Interessenkonflikten durch Geschäfts- oder Beratungsverbote oder ein Verbot 

von Finanzanalysen zu begegnen; 
- Offenlegung von Wertpapiergeschäften solcher Mitarbeiter gegenüber dem Compliance-Officer, bei denen im 

Rahmen ihrer Tätigkeit Interessenkonflikte auftreten können; 
- Schulungen unserer Mitarbeiter; 
- Nicht vermeidbare Interessenkonflikte legen wir gegenüber den betroffenen Kunden vor einem Geschäftsabschluss 

oder einer Beratung offen. 
 
Auf die folgenden Punkte möchten wir Sie insbesondere hinweisen: 
 
Beim Vertrieb von Wertpapieren erhalten wir in der Regel Zuwendungen von Fondsgesellschaften und Wertpapieremissionshäusern. 
Hierzu gehören umsatzabhängige Vertriebsfolgeprovisionen, die von Fondsgesellschaften aus den von ihnen vereinnahmten 
Verwaltungsgebühren an uns gezahlt werden sowie Vertriebsprovisionen, die von Wertpapieremittenten in der Form von 
Platzierungsprovisionen, entsprechenden Abschlägen auf den Emissionspreis (Discount/Rabatt) und Vertriebsfolgeprovisionen geleistet 
werden. Den Erhalt oder die Gewährung von Zuwendungen legen wir unseren Kunden offen. Einzelheiten hierzu werden wir Ihnen auf 
Nachfrage mitteilen. 
 
Ausgabeaufschläge vereinnahmen wir selbst, soweit wir sie beim Verkauf von Investmentanteilen oder anderen Wertpapieren erhalten. 
Die Vereinnahmung dieser Zahlungen und Zuwendungen bzw. sonstiger Anreize dient der Bereitstellung effizienter und qualitativ 
hochwertiger Infrastrukturen für den Erwerb und die Veräußerung von Finanzinstrumenten. 
 
In der Vermögensverwaltung haben unsere Kunden die Verwaltung und damit auch die Entscheidung über den Kauf und Verkauf von 
Finanzinstrumenten auf ihren Vermögensverwalter delegiert. Damit treffen wir im Rahmen der vereinbarten Anlagerichtlinien die 
Entscheidungen über Käufe und Verkäufe, ohne zuvor die Zustimmung des Kunden einzuholen. Diese Konstellation kann einen 
bestehenden Interessenkonflikt verstärken. Den hieraus resultierenden Risiken begegnen wir durch geeignete organisatorische 
Maßnahmen, insbesondere einen am Kundeninteresse ausgerichteten Investmentauswahlprozess. Auf diese Weise wird sichergestellt, 
dass bei der Auswahl der Investmentfonds die Ergebnisse der Fonds, die Kontinuität des Managements und die Übereinstimmung mit 
den Anlagezielen im Vordergrund stehen. Unabhängig davon legen wir unseren Kunden vor Abschluss einer Vermögensverwaltung die 
Größenordnung der Zuwendungen offen. 
 
Schließlich erhalten wir von anderen Dienstleistern im Zusammenhang mit unserem Wertpapiergeschäft unentgeltliche Zuwendungen 
wie Finanzanalysen oder sonstiges Informationsmaterial, Schulungen und zum Teil technische Dienste und Ausrüstung für den Zugriff 
auf Drittinformations- und -verbreitungssysteme. 
 
Die Entgegennahme derartiger Zuwendungsleistungen steht nicht in unmittelbarem Zusammenhang mit den Ihnen gegenüber erbrachten 
Dienstleistungen; wir nutzen diese Zuwendungen dazu, unsere Dienstleistungen in der von Ihnen beanspruchten hohen Qualität zu 
erbringen und fortlaufend zu verbessern. 
 
An vertraglich gebundene oder unabhängige Vermittler, die uns mit oder ohne Bezug zu einem konkreten Geschäft Kunden oder 
einzelne Geschäfte zuführen, zahlen wir zum Teil erfolgsbezogene Provisionen und Fixentgelte. Darüber hinaus können gebundene 
Vermittler auch von Dritten, insbesondere Fondsgesellschaften und Wertpapieremissionshäusern, neben den von uns gezahlten 
Handelsvertreterprovisionen unmittelbar Zuwendungen erhalten. 
 
Auch in von uns erstellten oder verbreiteten Finanzanalysen informieren wir über relevante potenzielle Interessenkonflikte. 
 
Auf Ihren Wunsch werden wir Ihnen weitere Einzelheiten zu diesen Grundsätzen zur Verfügung stellen. 
 


