Deutsche Bank .

Anhang zu den Grundsatzen
der Auftragsausfuhrung
Unternehmensbank,
Investmentbank und Capital

Release Unit:
Devisen

Deutsche Bank AG (Zweigniederlassungen & relevante Konzern und
Tochtergesellschaften im EWR)
Geschaftsbereich Unternehmens & Investmentbank (,Die Bank®)




Deutsche Bank

Informationen zu unseren Grundsatzen fur die Bearbeitung und Ausfuhrung
von Auftragen gemaf MiFID Il

Grundsatze der Auftragsausfihrung — CB, IB & CRU EWR & UK — Version Januar 2026

1. Einleitung

Dieser Anhang enthalt Informationen darlUber, wie, wo und wann die Deutsche Bank im Bereich
Unternehmensbank, Investmentbank und Capital Release Unit im Rahmen des Devisengeschafts bei der
Abwicklung von Geschaften mit professionellen Kunden gemafl MiFID Il und den UK-Regeln die
bestmdgliche Ausflihrung von Auftragen erbringt. Der Begriff ,Kunde" ist daher so zu verstehen, dass er
sich im Rahmen dieses Anhangs nur auf professionelle Kunden bezieht.

Dieser Anhang ist in Zusammenhang mit den Ubergreifenden Grundsatzen zur Auftragsausflihrung der
Deutschen Bank zu lesen, die unter Ausfiihrungsgrundsatze (Grundsatze) zur Verfigung stehen. Alle
definierten Begriffe, die in diesem Anhang nicht definiert sind, haben die Bedeutung, die ihnen in den
Grundsatzen zugewiesen wird.

2.  Geltungsbereich

Dieser Anhang gilt fir Geschafte, die mit dem Geschéaftsbereich Devisen (,Foreign Exchange®, ,FX*) der
Deutschen Bank (einschlieRlich den Geschéaftsbereichen Emerging Markets FX und Metalle (,Metals))
getatigt werden.

Dieser Anhang umfasst Auftrage mit Devisenprodukten der folgenden Anlageklassen:
e Devisenderivate, einschlieBlich Swaps, Termingeschéafte und andere Devisenderivate,

o Metallderivate (einschlieBlich Edelmetalle wie Gold, Silber, Platin und Palladium sowie
Basismetalle), einschliellich Swaps, Termingeschafte und andere Metallderivate (jedoch
mit Ausnahme bestimmter physisch abgewickelter Metallderivate, wie in Abschnitt 4 unten
beschrieben),

e Verbriefte Derivate,
e  Strukturierte Finanzinstrumente,
¢ Fremdkapitalinstrumente,
(zusammen, die FX- und Metall-Assetklassen).

Siehe Abschnitt 4 unten im Hinblick auf Devisenkassageschafte und bestimmte physisch abgewickelte
Metallderivate.

Es ist zu beachten, dass dieser Anhang nicht fir bérsennotierte Produkte gilt. Informationen zu unseren
Grundsatzen zu bdrsennotierten Produkten kénnen Sie dem Anhang ,Boérsennotierte Derivative®
entnehmen.

Seite 2



Deutsche Bank

Grundsatze der Auftragsausfihrung — CB, IB & CRU EWR & UK — Version Januar 2026

3. Berechtigtes Vertrauen und Anwendung des Vierfach-Tests

Wie in den Grundsatzen dargelegt, ist die bestmdgliche Ausfiihrung dann geschuldet, wenn die Deutsche
Bank Auftrdge im Namen von Kunden ausfiihrt, bei denen der Kunde sich berechtigterweise darauf
verlasst, dass seine Interessen in Bezug auf die Preisgestaltung und andere Elemente der Transaktion
gewahrt werden. Wenn die Deutsche Bank einen Auftrag nicht im Namen eines Kunden ausflhrt, schuldet
die Deutsche Bank diesem Kunden keine bestmogliche Ausfiihrung, weshalb die Grundsatze und dieser
Anhang folglich keine Anwendung finden.

Das Devisengeschaft der Deutschen Bank wird Gberwiegend auf Basis von ausgehandelten Transaktionen
betrieben, bei denen die Deutsche Bank auf Auftraggeber-Basis agiert. Zu den ausgehandelten
Transaktionen gehodren Angebotsanfragen (,Request for Quotes®, ,RFQ), Interessenbekundungen
(»Indications of Interests®, ,101s“) und Ruckrufaktionen.

Wenn die Deutsche Bank einen Auftrag im Namen eines Kunden ausflhrt und der Kunde sich daher
berechtigterweise darauf verlasst, dass die Deutsche Bank seine Interessen wahrt, hat die Deutsche Bank
gegenlber dem Kunden eine Pflicht zur bestmdglichen Ausfihrung. Kunden, die sich nicht
berechtigterweise auf die Deutsche Bank in Zusammenhang mit dem Schutz ihrer Interessen verlassen,
wird keine bestmdgliche Ausflihrung geschuldet. Die Deutsche Bank ermittelt anhand des Vierfach-Tests
(siehe Abschnitt 2 der Grundsatze), ob Kunden sich berechtigterweise auf sie verlassen.

Die Deutsche Bank hat unter Beriicksichtigung des Vierfach-Tests festgestellt, dass die Mehrzahl der mit
den Kunden getatigten Geschafte nicht dazu flihrt, dass die Kunden sich berechtigterweise darauf
verlassen, dass die Deutsche Bank ihre Interessen schiitzt. Dies vor allem deshalb, da das Geschaft auf
Basis von Angebotsanfragen betrieben wird und der Devisenmarkt im Allgemeinen liquide und transparent
ist und weil es fir Kunden gangige Praxis ist, Angebote einzuholen und zu vergleichen.

Daher ist die Deutsche Bank durch die Anwendung des Vierfach-Tests zu dem Schluss gekommen, dass
die Deutsche Bank im Allgemeinen, mit Ausnahme der Beispiele in Abschnitt 5, nicht im Namen des
Kunden handelt und der Kunde sich dementsprechend nicht darauf verlasst, dass die Deutsche Bank seine
Interessen im Zusammenhang mit dem Devisengeschéaft schitzt. Folglich ist dem Kunden in den meisten
Fallen die bestmdgliche Ausfiihrung nicht geschuldet.

Obwohl die Deutsche Bank zu dem Schluss gekommen ist, dass die bestmdgliche Ausfihrung
Ublicherweise bei Transaktionen auf RFQ-Basis keine Anwendung findet, kann es in eingeschrankten
Fallen vorkommen, dass nach Anwendung des Vierfach-Tests nicht eindeutig festgestellt werden kann,
dass sich ein Kunde nicht auf die Deutsche Bank verlasst. Dies kann beispielsweise in Zusammenhang mit
der Abwicklung oder Restrukturierung bestimmter strukturierter Produkte der Deutschen Bank vorkommen,
bei denen der Kunde sich darauf verlassen kann, dass die Deutsche Bank das Risiko der Transaktion oder
deren Bestandteile bewertet. Unter solchen Umstanden berlcksichtigt die Deutsche Bank den Vierfach-
Test. Wenn die Deutsche Bank feststellt, dass sich der Kunde im GrofRen und Ganzen wahrscheinlich
berechtigterweise auf sie verlasst, fuhrt sie den Auftrag bestmdglich aus.

Zur Ausrdumung von Zweifeln hat die Deutsche Bank entschieden, dass Kunden bei der Ausfihrung der
folgenden Auftragsarten kein berechtigtes Vertrauen in die Deutsche Bank setzen sollten:

- Ruckrufaktionen, bei denen der Kunde sein Interesse bekundet, mit der Deutschen Bank zu einem
bestimmten Preis oder um einen bestimmten Preis herum Handelsgeschéfte zu tatigen. Wenn die
Deutsche Bank anschlieend bereit ist, zu diesem Preis oder um etwa diesen Preis Handelsgeschéafte
zu tatigen, wird die Deutsche Bank den Kunden zuriickrufen und den Preis angeben, zu dem die
Deutsche Bank bereit ist, zu handeln. Die Entscheidung, mit dem Handelsgeschéaft zu dem von der
Deutschen Bank angebotenen Preis fortzufahren oder nicht, liegt beim Kunden.

- Referenzpreisgeschéfte, bei denen der Kunde der Deutschen Bank einen festen Auftrag erteilt, um zu
einem Preis zu handeln, der durch einen vereinbarten Mechanismus vor Eintritt in die Transaktion
festgelegt wird. Kunden sollten sich dartber im Klaren sein, dass ihr Auftrag zu diesem Preis ausgeflhrt
wird und sie sollten daher keine Preisverbesserung oder -abweichung von dem in ihrem Auftrag
angegebenen Preis erwarten.
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- Festpreis- oder Schwellenwertauftrage, bei denen die Deutsche Bank den Auftrag zum extern
veroffentlichten festen oder Schwellenwertpreis (zuzliglich eines Aufschlags (,Spreads”) oder einer
Geblhr, falls zutreffend) abwickelt.
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4. Devisenkassageschafte und Metallderivate

Wie in den Grundséatzen der Deutschen Bank dargelegt, beschrankt sich der Umfang der bestmdglichen
Ausflhrung auf Geschéafte mit Finanzinstrumenten im Sinne der MiFID Il und der UK-Regeln. Folgende
Geschafte sind keine Finanzinstrumente und unterfallen daher nicht den Bestimmungen der Deutschen
Bank zur bestmdglichen Ausfuhrungen gemafl MiFID Il und den UK-Regeln:

- Lieferbare Devisenkassageschafte

- Physisch abgewickelte Geschéfte in Metallen (einschlief3lich Geschaften, die in nicht zugewiesenen
Barren (,unallocated bullion“) abgewickelt werden, sowie physisch abgewickelte Derivate), die nicht
an einem Handelsplatz gehandelt werden und keine handelsplatztypischen Bedingungen nachbilden
(solche Geschafte werden als ,ausgenommene Metallgeschafte” bezeichnet).

5. Devisenderivate

Wahrend lieferbare Devisenkassageschéafte und ausgenommene Metallgeschéfte keine Finanzinstrumente
sind, entsprechen Devisenderivate (FX-Derivate) und Metallgeschafte, die keine ausgenommenen
Metallgeschafte sind (Metallderivate, zusammen mit FX-Derivaten FX- und Metallderivate), durchaus der
Definition eines Finanzinstruments. Die Deutsche Bank unterliegt daher mdglicherweise der Pflicht zur
bestmdglichen Ausfiihrung. FX-Derivate umfassen Devisentermingeschéafte, Devisenswaps, nicht
lieferbare Devisentermingeschéafte und Optionsgeschafte. Metallderivate
umfassen bar abgewickelte Rohwarenderivate, die sich direkt oder Gber Referenzen und Bezugsgrofien
indirekt auf Metalle beziehen.

Das Devisengeschaft der Deutschen Bank wird Gberwiegend auf Basis von ausgehandelten Transaktionen
betrieben, bei denen die Deutsche Bank auf Auftraggeber-Basis tatig wird. Allerdings akzeptiert die
Deutsche Bank bestimmte Auftragsarten fir bestimmte FX-Derivate. Der Geschéftsbereich Devisen der
Deutschen Bank akzeptiert die folgenden Auftragsarten bei FX- und Metallderivaten:

- Limitierte Auftrage - die Deutsche Bank fiihrt den Auftrag zum festgelegten Preislimit oder besser aus.
Dazu gehoren Auftrage in Devisenoptionen, bei denen Schwankung, Pramie und/oder Zuschlag vom
Kunden festgelegt werden.

- Markt- oder ,bestmégliche" Auftrage - Die Deutsche Bank wickelt den Auftrag ab oder legt die
Bestandteile nach bestem Bemuhen der Preisbildung fest.

- Sonstige Auftrage in FX- und Metallderivaten - Die Deutsche Bank erfullt den Auftrag, wenn und soweit
sie dies unter Berlcksichtigung der vom Kunden vorgegebenen Parameter tun kann.

6.  Ausfuhrungsfaktoren

Bei der Ausfiihrung von Auftragen fir Kunden in FX- und Metallderivaten bertcksichtigt die Deutsche Bank
die Ausfuhrungsfaktoren im Rahmen ihrer Verpflichtung, alle notwendigen Schritte zu unternehmen, um
das bestmdgliche Ergebnis fir ihre Kunden zu erzielen.

Bei der Bestimmung der jeweiligen Bedeutung, die jedem der Ausfiihrungsfaktoren beizumessen ist,
berlicksichtigt die Deutsche Bank die Eigenschaften der Transaktion, wie deren Umfang, etwaige
besondere Bedingungen und die Komplexitat der Transaktion insgesamt (einschlief3lich der Art und Dauer
des Auftrags, den die Deutsche Bank erhalt) sowie alle anderen Aspekte, die sie fir die Ausflihrung des
Auftrags als relevant erachtet, wie beispielsweise verfligbare interne und/oder externe Liquiditat fur das
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betreffende Wahrungspaar und die mdglichen Auswirkungen auf den Ausfuhrungsmarkt. Durch die
Berlcksichtigung dieser Faktoren ist die Deutsche Bank in der Lage, zu bestimmen, welche der
Ausflhrungsfaktoren am wichtigsten sind und welches Gewicht sie jedem beimessen sollte.
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In der Regel wird dem Preis der Transaktion ohne unsere eigenen Ausflihrungskosten das grofite Gewicht
beigemessen. Wenn jedoch Umstande vorliegen, die bewirken, dass die Ubliche Gewichtung der
Ausfiihrungsfaktoren nicht zum bestmdoglichen Ergebnis fir einen Kunden fiihren wiirde, bestimmt die
Deutsche Bank die relative Gewichtung jedes Ausfiihrungsfaktors fiir jeden einzelnen Auftrag. Das
bedeutet, dass Umstande auftreten kénnen, in denen andere Faktoren starker gewichtet werden als der
Preis. Als solche Faktoren kommen in Betracht:

- Wahrscheinlichkeit der Ausfiihrung oder Abwicklung: bezeichnet die Wahrscheinlichkeit, dass die
Deutsche Bank in der Lage ist, einen Auftrag in der angegebenen GroéRe (oder zumindest einen
wesentlichen Teil davon) vollstandig zu erfiillen, und die Wahrscheinlichkeit, dass die Deutsche Bank
die Transaktion nach der Ausfiihrung zeitgerecht abwickeln kann,

- Schnelligkeit: die Geschwindigkeit, mit der die Deutsche Bank fortfahren und den Auftrag ausfiihren
kann und

- Kosten: bezeichnet die Kosten, die dem Kunden im Zusammenhang mit der Ausflihrung seines
Auftrags entstehen.

Ein Beispiel daflir, dass anderen Faktoren ein grolReres Gewicht als dem Preis beigemessen werden kann,
ist die Tatsache, dass der Zugang zu Liquiditat im betreffenden Produkt in irgendeiner Weise eingeschrankt
ist, z.B. wenn das Produkt nicht liquide ist. In einem solchen Fall kann die Wahrscheinlichkeit der
Ausfiihrung und Abwicklung in Anbetracht der GrolRe des Auftrags von der Deutschen Bank hoher
gewichtet werden als der Preis. Schnelligkeit ist in der Regel ein Aspekt, dem ein groReres Gewicht
beigemessen wird, sofern die Eigenschaften des Kundenauftrags oder die Marktbedingungendazu fihren,
dass dieser Faktor wichtiger ist als der Preis. Dies hangt jedoch von der Art des Auftrags und anderen
relevanten Aspekten ab, die bei Eingang des Auftrags beriicksichtigt werden. In den meisten Fallen werden
den Kosten in den FX- und Metall-Assetklassen in der Regel keine hohe Bedeutung beigemessen, da
normalerweise keine erheblichen Kosten fir Dritte im Zusammenhang mit der Ausfiihrung dieser
Finanzinstrumente entstehen und auch die Wahrscheinlichkeit der Abwicklung in der Regel nicht als hoch
eingestuft wird.

Letztendlich variieren die Ausfihrungsfaktoren in Abhangigkeit von (i) den allgemeinen Marktbedingungen
wahrend des Ausflhrungszeitraums, einschlief3lich der Volatilitdt und der verfigbaren Marktliquiditat, und
(i) den genauen Bedingungen und der Komplexitat der Transaktion.

7.  Wahl des Ausflhrungsplatzes

Die Deutsche Bank selbst ist der einzige Ausfihrungsplatz fur die Ausfihrung von Auftragen in den FX-
und Metall-Assetklassen fur Kunden und damit der Ausfiihrungsplatz, auf den sie sich in erheblichem MalRle
verlasst, um ihrer Verpflichtung nachzukommen, alle notwendigen Schritte zu unternehmen, um fir den
Kunden durchgéngig das bestmdgliche Ergebnis zu erzielen. Die Deutsche Bank ist der Auffassung, dass
sie durch die interne Bearbeitung aller Auftrdge in der Lage ist, durchgéngig die bestmdgliche Ausflhrung
fur ihre Kunden zu erzielen. Die Deutsche Bank geht angemessenerweise davon aus, dass sie durch die
Wahl dieses Ausflihrungsplatzes Ergebnisse flir Kunden erzielen kann, die mindestens so gut sind wie die
Ergebnisse, die sie angemessenerweise von der Nutzung alternativer Ausfiihrungsplatze erwarten kann.

Die Deutsche Bank tUbermittelt keine Auftrage in den FX- und Metall-Assetklassen zur Ausfiihrung an
andere Unternehmen.

Siehe Abschnitt 8 der Grundsatze zu den Risiken in Zusammenhang mit der OTC-Ausflhrung.
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8. Uberwachung der bestmdglichen Ausfiihrung

In Ubereinstimmung mit Abschnitt 6 der Grundséatze werden alle Transaktionen (die entweder iber Sprach-
oder elektronische Kanale ausgefiihrt werden), bei denen die Deutsche Bank die Einschatzung abgegeben
hat, dass sie die bestmdgliche Ausfiihrung schuldet, einzeln oder insgesamt mit dem internen
Referenzpreis oder relevanten internen Daten verglichen, um sicherzustellen, dass durchgangig die
bestmdgliche Ausflihrung erzielt wird. Die Deutsche Bank kann eine Reihe von Datenquellen einschlief3lich
externer und interner Preisdaten nutzen, um den relevanten internen Referenzpreis oder relevante interne
Daten zu ermitteln.

Die Ergebnisse und die Methodik eines solchen Vergleichs werden regelmaRig tberprtft, um festzustellen,
ob Korrekturmanahmen erforderlich sind oder ob alternative Ausfihrungsplatze genutzt werden sollten.
Der Anwendungsbereich der Pflicht zur bestmoéglichen Ausfihrung und der zugehdrigen Vereinbarungen,
einschlieBlich dieser Grundséatze, unterliegen der regelmaRigen Uberpriifung und werden gegebenenfalls
Uberarbeitet.
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