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Invesco Asset Management Limited
Bericht Uber die Qualitat der bestmdglichen Ausflhrung

Bericht vom: April 2018
Fiir den Zeitraum: 1. Januar 2017 - 31. Dezember 2017

1. Zweck dieses Dokuments

Dieses Dokument (dieser ,Bericht”) bietet einen Uberblick iber die
Qualitatsiberwachung der bestmdglichen Ausfihrung der relevanten Arten von
Finanzinstrumenten, die von Invesco Asset Management Limited (,JAML") im
Kalenderjahr 2017 vorgenommen wurde.

Dieser Bericht ist eine regulatorische Anforderung im Rahmen von MiFID Il (Richtlinie
tiber Mérkte fir Finanzinstrumente 1), denen zufolge die Unternehmen eine Ubersicht
tiber die Analyse und Schlussfolgerungen aus der genauen Uberwachung der
Ausflhrungsqualitdt auf den Ausfiihrungsplatzen (im Vorjahr) veréffentlichen missen.

2. Welche Informationen sind in diesem Bericht enthalten?

Dieser Bericht enthalt eine Ubersicht tiber die Analyse und Schiussfolgerungen aus der
Uberwachung der Ausflhrungsqualitét (fir die einzelnen Arten von Finanzinstrumenten)
auf den Ausflihrungsplatzen, auf denen Kundenauftrége im Kalenderjahr 2017 ausgefiihrt
wurden. Diese Informationen umfassen Folgendes:

A. Die Ausfiihrungsfaktoren
Bei der Beurteilung der Ausflihrungsqualitat gab die Firma eine relative Bedeutung
der Ausflihrungsfaktoren: Kurs, Kosten, Schnelligkeit, Wahrscheinlichkeit der
Ausfiihrung und allen sonstigen Uberlegungen einschlieplich qualitativer Faktoren.

B. Enge Verbindungen
Eine Beschreibung etwaiger enger Verbindungen, Interessenkonflikte und
gemeinsamer Eigentimerschaften in Bezug auf alle Ausfiihrungsplatze, auf denen
Auftrage ausgeflihrt wurden.

C. Besondere Vereinbarungen
Eine Beschreibung aller besonderen Vereinbarungen mit allen Ausflihrungsplatzen
in Bezug auf geleistete oder erhaltene Zahlungen, Abschlagen, Rabatten oder
erhaltene nicht-monetére Vorteile (wenn berhaupt).

D. Anderung der Ausfiihrungsplatze
Eine Erlduterung der Faktoren, die zu einer Anderung der Liste mit den
Ausflihrungsplatzen geflihrt haben, die in der Order Execution Policy (Richtlinie
Uber die Auftragsausflinrung) der Firma aufgelistet sind, falls es zu solch einer
Veranderung gekommen ist.

E. Kundeneinstufung
Eine Erlduterung, inwiefern sich die Auftragsausfiihrung je nach Kundeneinstufung
unterscheidet, wenn die Firma verschiedene Kundenkategorien unterschiedlich
behandelt und dies die Vereinbarungen tber die Auftragsausfiihrung beeinflussen
konnte.

F. Nutzung von Daten und Programmen
Eine Erlduterung dazu, wie die Firma etwaige Daten oder Programmen in
Zusammenhang mit der Ausfihrungsqualitdt genutzt hat, einschlieflich Daten, die
von den Ausflihrungsplatzen und systematischen Internalisierern (SI"s)
verdffentlicht wurden.

Die Richtlinie Gber die Auftragsausfihrung von IAML ist auf der Website von Invesco
UK zu finden (About us > Corporate Policies).
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3. Aktien

Die Ausfiihrungsfaktoren

Im Aktienbereich besteht Gber eine Reihe verschiedener Pldtze
hinweg ein hohes Map an Liquiditdt. Die Kombination aus
diesem Umstand und der Verfligbarkeit einer tiefgreifenden
Preisfeststellung hat dazu gefiihrt, dass die
.Gesamtbetrachtung” (d. h. die Kombination aus ,,Preis” und
.expliziten Kosten") der Hauptfaktor war. Die ,impliziten
Kosten" und die ,,Wahrscheinlichkeit der Ausfiihrung” waren
ebenfalls entscheidende Faktoren. Wenn die Liquiditat kleiner
als erwartet war, wurde den Faktoren ,,Schnelligkeit der
Ausfiihrung” und , Wahrscheinlichkeit der Ausfiihrung" der
Vorrang gegeben.

Enge Verbindungen

IAML kann Auftrage bei Tochtergesellschaften der Invesco-
Gruppe an anderen Standorten weltweit platzieren, wie z. B.
bei Invesco Advisers Inc. (,IAI"), um Auftrégen in dieser Art
von Instrumenten auszuflihren. IAl kann wiederum Luminex
Trading and Analytics LLC, einen im Miteigentum von Invesco
stehenden ,,Dark Pool"-Handelsplatz, zur Ausfiihrung von
Auftrégen nutzen, um eine bestmdgliche Ausflihrung zu
erzielen.

Besondere Vereinbarungen

Es bestehen keine besonderen Vereinbarungen in Bezug auf
Rabatte oder nicht-monetéare Leistungen mit
Ausflhrungsplatzen, die zur Ausflihrung von
Handelsgeschaften flr diese Art von Instrumenten genutzt
wurden.

Anderung der Ausfiihrungsplitze

Um Zugang zur Liguiditat in der nordischen Region
(insbesondere im Bereich 0l/Gas) zu erreichen, wurde DNB
Bank ASA im Jahr 2017 als neuer Broker aufgenommen.
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Auftragsausfiihrung nach Kundeneinstufung

In Bezug auf die Auftragsausflihrung macht IAML keinen
Unterschied bei der Behandlung der Kunden nach der
Kundeneinstufung. Alle Ausfiihrungsentscheidungen werden
von der jeweiligen IAML-Handelsabteilung getroffen, die die
Handelsgeschafte im Einklang mit der Richtlinie Gber die
Auftragsausfiihrung von IAML ausfihrt.

Nutzung von Daten und Programmen

IAML Gberwacht und prift derzeit die zur Ausfiihrung
genutzten Platze. Da fir das Kalenderjahr 2017 jedoch keine
RTS 27- und RTS 28-Daten (Ausflihrungsqualitdt und die finf
bedeutendsten Ausflihrungspldtze) verfligbar waren, konnte
IAML diese Informationen im Rahmen der Uberwachung der
Platze/Broker nicht nutzen. Diese Informationen werden im
Jahr 2018 genutzt werden, sobald die Daten zur Verfligung
stehen.

Anbieter konsolidierter Datenticker

Die Anbieter konsolidierter Datenticker boten fiir diese Art von
Finanzinstrumenten flr das Kalenderjahr 2017 keine
konsolidierten Datenticker an. Wenn ein solcher verfligbar wird,
wird IAML die Nutzlichkeit des konsolidierten Datentickers
prifen und diesen nutzen. Dies erlaubt IAML, die Qualit&t der
von verschiedenen Kontrahenten erhaltenen Kurse zu
beurteilen, und hilft beim Vergleich von Brokern.

4, Borsengehandelte Produkte

Die Ausfiihrungsfaktoren

Beim Handel von b&drsengehandelten Produkten, insbesondere
von standardisierten Auftrdgen mit ausrechender Liquiditét,
war der ,,Kurs" der Hauptfaktor. Wenn der Markt volatil war,
wurde ,,Schnelligkeit der Ausfiihrung” priorisiert. In manchen
wurden die ,impliziten Kosten" priorisiert, um die
Marktwirkung grofBerer Auftrage bei fehlender Volatilitdt oder
bei einem illiquiden Produkt zu begrenzen.

Enge Verbindungen

Es bestehen keine engen Verbindungen oder Interessenkonflikte
mit Platzen, die wir derzeit zur Ausflihrung von Auftrégen in
dieser Art von Instrumenten nutzen.

Besondere Vereinbarungen

Es bestehen keine besonderen Vereinbarungen in Bezug auf
Rabatte oder nicht-monetdre Leistungen mit
Ausflihrungsplétzen, die zur Ausfihrung von
Handelsgeschaften flr diese Art von Instrumenten genutzt
wurden.

Anderung der Ausfiihrungsplatze

Im Jahr 2017 wurde ein neuer Broker, Susquehana International
Securities Limited, aufgenommen, da dieser ein Market-Maker fir
bdrsengehandelte Fonds ist und letztendlich eine bestmdgliche
Ausflihrung ermdglicht.

Auftragsausfiihrung nach Kundeneinstufung

In Bezug auf die Auftragsausflinrung macht IAML keinen
Unterschied bei der Behandlung der Kunden nach der
Kundeneinstufung. Alle Ausfiihrungsentscheidungen werden
von der jeweiligen IAML-Handelsabteilung getroffen, die die
Handelsgeschafte im Einklang mit der Richtlinie Gber die
Auftragsausfiihrung von IAML ausfihrt.

Nutzung von Daten und Programmen

IAML Uberwacht und priift derzeit die zur Ausflihrung
genutzten Platze. Da fUr das Kalenderjahr 2017 jedoch keine
RTS 27- und RTS 28-Daten (Ausflihrungsqualitdt und die finf
bedeutendsten Ausflihrungsplatze) verfligbar waren, konnte
IAML diese Informationen im Rahmen der Uberwachung der
Platze/Broker nicht nutzen. Diese Informationen werden im
Jahr 2018 genutzt werden, sobald die Daten zur Verfligung
stehen.

Anbieter konsolidierter Datenticker

Die Anbieter konsolidierter Datenticker boten fiir diese Art von
Finanzinstrumenten flir das Kalenderjahr 2017 keine
konsolidierten Datenticker an. Wenn ein solcher verfligbar
wird, wird IAML die Nitzlichkeit des konsolidierten Datentickers
prifen und diesen nutzen. Dies erlaubt IAML, die Qualit&t der
von verschiedenen Kontrahenten erhaltenen Kurse zu
beurteilen, und hilft beim Vergleich von Brokern.

RTS 27: http://ec.europa.eu/finance/securities/docs/isd/mifid/rts/160608-rts-27_en.pdf
RTS 28: http://ec.europa.eu/finance/securities/docs/isd/mifid/rts/160608-rts-28_en.pdf
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5. Schuldinstrumente - Anleihen

Die Ausfiihrungsfaktoren

Im Rentenbereich sind die Ausflihrungskosten fast vollstandig
standardisiert und daher wurden , Ausfiihrungskosten” nicht mit
groper Prioritat berlicksichtigt. Unsere erste Prioritat war der
.Kurs”, wo es mdglich war, Bérsennotierungen von mehreren
Kontrahenten zu erhalten. Manchmal haben wir dem
LAuftragsvolumen” den Vorrang gegeben, da die zum Handel
anstehenden Volumina tber den Erwartungen des Marktes lagen.
In diesen Fallen haben wir zur Ausfiihrung des Handelsgeschafts
mit ein oder zwei Liquiditdtsgebern zusammengearbeitet, statt
dieses an mehrere Handler zu schicken und dabei das Risiko
einzugehen, dass marktsensitive Informationen den Kurs
beeinflussen. Obwohl der Markt das Volumen meistens bewdltigen
konnte, gab es Félle, in denen die Handler bzgl. der Position oder
Biindelung eingeschrankt waren, wie z. B. beim Kauf einer Anleihe,
wahrend die meisten Handler ebenfalls kaufen wollten oder die
Liquiditat einer Anleihe sehr niedrig war. In solchen Féllen, wenn es
unwahrscheinlich war, dass die Kurse von den Handlern angeboten
wurden, haben wir der ,,Wahrscheinlichkeit der Ausflihrung” den
Vorrang gegeben und das Handelsgeschaft mit der Gegenpartei
getétigt, bei der die Ausflihrung am wahrscheinlichsten war.

Enge Verbindungen

Es bestehen keine engen Verbindungen oder Interessenkonflikte
mit Platzen, die wir derzeit zur Ausflihrung von Auftrégen in dieser
Art von Instrumenten nutzen.

Besondere Vereinbarungen

Es bestehen keine besonderen Vereinbarungen in Bezug auf
Rabatte oder nicht-monetére Leistungen mit Ausflihrungsplatzen,
die zur Ausflihrung von Handelsgeschaften flr diese Art von
Instrumenten genutzt wurden.

Anderung der Ausfiihrungsplatze

Die folgenden Broker wurden im Jahr 2017 aufgenommen,
um Liquiditat bereitzustellen: ABN Amro Bank NV und
Commerzbank AG.

Auftragsausfiihrung nach Kundeneinstufung

In Bezug auf die Auftragsausfiihnrung macht IAML keinen
Unterschied bei der Behandlung der Kunden nach der
Kundeneinstufung. Alle Ausfihrungsentscheidungen werden
von der jeweiligen IAML-Handelsabteilung getroffen, die die
Handelsgeschafte im Einklang mit der Richtlinie Gber die
Auftragsausfihrung von IAML ausfihrt.

Nutzung von Daten und Programmen

IAML Uberwacht und priift derzeit die zur Ausfiihrung
genutzten Platze. Da fir das Kalenderjahr 2017 jedoch keine
RTS 27- und RTS 28-Daten (Ausflihrungsqualitat und die finf
bedeutendsten Ausflihrungsplatze) verfligbar waren, konnte
IAML diese Informationen im Rahmen der Uberwachung der
Platze/Broker nicht nutzen. Diese Informationen werden im
Jahr 2018 genutzt werden, sobald die Daten zur Verfiigung
stehen.

Anbieter konsolidierter Datenticker

Die Anbieter konsolidierter Datenticker boten fiir diese Art
von Finanzinstrumenten flr das Kalenderjahr 2017 keine
konsolidierten Datenticker an. Wenn ein solcher verfiigbar
wird, wird IAML die Nitzlichkeit des konsolidierten
Datentickers priifen und diesen nutzen. Dies erlaubt IAML, die
Qualitat der von verschiedenen Kontrahenten erhaltenen
Kurse zu beurteilen, und hilft beim Vergleich von Brokern.

6. Schuldinstrumente - Geldmarktinstrumente (GMI)

Die Ausfiihrungsfaktoren

Aufgrund der eingeschrankten Anzahl qualitativ hochwertiger
Emittenten, die wettbewerbsfahige Niveaus anbieten, und der
hohen Nachfrage nach Wertpapieren neigen die Handler dazu, in
der Erstausgabe dieselben Kurse anzubieten. Wir haben den
Faktoren ,,Wahrscheinlichkeit der Ausfiihrung”, ,,Schnelligkeit der
Ausflihrung” und ,,Diversitat des Angebots" die hochste Bedeutung
beigemessen.

Enge Verbindungen

Es bestehen keine engen Verbindungen oder
Interessenkonflikte mit Platzen, die wir derzeit zur Ausfiihrung
von Auftrdgen in dieser Art von Instrumenten nutzen.

Besondere Vereinbarungen

Es bestehen keine besonderen Vereinbarungen in Bezug
auf Rabatte oder nicht-monetére Leistungen mit
Ausfliihrungsplétzen, die zur Ausfiihrung von
Handelsgeschaften flr diese Art von Instrumenten genutzt
wurden.

Anderung der Ausfiihrungsplatze

Zur Steigerung der Diversitat der Broker und des Einblicks in
Primar- und Sekunddrmarktemissionen wurden im Jahr 2017
die folgenden Broker aufgenommen: Mizuho Bank, Standard
Chartered Bank und Cooperatieve Rabobank.

Auftragsausfiihrung nach Kundeneinstufung

In Bezug auf die Auftragsausflihnrung macht IAML keinen
Unterschied bei der Behandlung der Kunden nach der
Kundeneinstufung. Alle Ausflihrungsentscheidungen werden
von der jeweiligen IAML-Handelsabteilung getroffen, die die
Handelsgeschéafte im Einklang mit der Richtlinie Gber die
Auftragsausfihrung von IAML ausflhrt.

Nutzung von Daten und Programmen

IAML Uberwacht und prift derzeit die zur Ausflihrung
genutzten Pl&tze. Da fir das Kalenderjahr 2017 jedoch keine
RTS 27- und RTS 28-Daten (Ausfihrungsqualitdt und die funf
bedeutendsten Ausflihrungsplatze) verfligbar waren, konnte
IAML diese Informationen im Rahmen der Uberwachung der
Platze/Broker nicht nutzen. Diese Informationen werden im
Jahr 2018 genutzt werden, sobald die Daten zur Verfligung
stehen.

Anbieter konsolidierter Datenticker

Die Anbieter konsolidierter Datenticker boten fir diese Art
von Finanzinstrumenten fiir das Kalenderjahr 2017 keine
konsolidierten Datenticker an. Wenn ein solcher verfligbar
wird, wird IAML die Ntzlichkeit des konsolidierten
Datentickers priifen und diesen nutzen. Dies erlaubt IAML, die
Qualitat der von verschiedenen Kontrahenten erhaltenen
Kurse zu beurteilen, und hilft beim Vergleich von Brokern.

RTS 27: http://ec.europa.eu/finance/securities/docs/isd/mifid/rts/160608-rts-27_en.pdf
RTS 28: http://ec.europa.eu/finance/securities/docs/isd/mifid/rts/160608-rts-28_en.pdf
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7. Zinsderivate

Zinsderivate - Futures und Optionen, die an einem Handelsplatz zum Handel zugelassen sind (bérsennotiert)
Zinsderivate - Swaps, Forwards und sonstige Zinsderivate (auferbdrslich)

Die Ausfiihrungsfaktoren - Futures und Optionen, die an
einem Handelsplatz zum Handel zugelassen sind

Beim Handel mit bérsennotierten Instrumenten war die
«Schnelligkeit der Ausfiihrung” der Hauptfaktor bei
gleichwertigen Marktpreisen und expliziten Kosten der Broker,
insbesondere bei Auftrédgen in Standardgrépe. Das ist auch bei
einem volatilen Markt der Fall, wenn das Ziel ist, schnell einen
besseren Preis als bei einer Ausfiihrung iber einen bestimmten
Zeitraum zu erzielen. In manchen Féllen sind ,,implizite Kosten"
héher priorisiert, um die Marktauswirkung von gréfieren
Auftragen bei Liguiditdtsmangel zu begrenzen.

Die Ausfiihrungsfaktoren - Swaps, Forwards und

sonstige Zinsderivate

Wir haben unsere Handelsgeschafte im Allgemeinen auf der
Grundlage des besten , Kurses" ausgefiihrt und dabei mehrere
Gegenparteien kontaktiert, wenn das Volumen von den
Marktteilnehmern an diesem Handelstag zu bewéltigen war.
Bei Handelsgeschaften, die gréper waren als die Ubliche

Marktgrope (wurde der , Auftragsgréfe” der Vorrang gegeben),

suchten wir Gegenparteien mit einer natdrlichen
entgegengesetzten Position, die ihnen die Ubernahme des
Risikos ermdéglichen wiirde, ohne den Markt zu beeinflussen.
Wenn keine natlrliche entgegengesetzte Position gefunden
werden konnte, berlicksichtigten wir Gegenparteien, die das
Risiko effizient auf ihr Unternehmensnetz verteilen konnten.

Enge Verbindungen

Es bestehen keine engen Verbindungen oder
Interessenkonflikte mit Platzen, die wir derzeit zur Ausfiihrung
von Auftrdgen in dieser Art von Instrumenten nutzen.
Besondere Vereinbarungen

Es bestehen keine besonderen Vereinbarungen in Bezug

auf Rabatte oder nicht-monetéare Leistungen mit
Ausflihrungspldtzen, die zur Ausfiihrung von
Handelsgeschaften flr diese Art von Instrumenten genutzt
wurden.

Anderung der Ausfiihrungsplatze
Fir diese Art von Finanzinstrumenten gab es keine Anderungen
der Ausflihrungsplétze fiir das Kalenderjahr 2017.

Auftragsausfiihrung nach Kundeneinstufung

In Bezug auf die Auftragsausflihnrung macht IAML keinen
Unterschied bei der Behandlung der Kunden nach der
Kundeneinstufung. Alle Ausflhrungsentscheidungen werden
von der jeweiligen IAML-Handelsabteilung getroffen, die die
Handelsgeschafte im Einklang mit der Richtlinie Gber die
Auftragsausfihrung von IAML ausfihrt.

Nutzung von Daten und Programmen

IAML Uberwacht und prft derzeit die zur Ausflihrung
genutzten Platze. Da fir das Kalenderjahr 2017 jedoch keine
RTS 27- und RTS 28-Daten (Ausflihrungsqualitat und die finf
bedeutendsten Ausflihrungsplatze) verfligbar waren, konnte
IAML diese Informationen im Rahmen der Uberwachung der
Platze/Broker nicht nutzen. Diese Informationen werden im
Jahr 2018 genutzt werden, sobald die Daten zur Verfiigung
stehen.

Anbieter konsolidierter Datenticker

Die Anbieter konsolidierter Datenticker boten fiir diese Art
von Finanzinstrumenten flr das Kalenderjahr 2017 keine
konsolidierten Datenticker an. Wenn ein solcher verfiigbar
wird, wird IAML die Nitzlichkeit des konsolidierten
Datentickers prifen und diesen nutzen. Dies erlaubt IAML, die
Qualitat der von verschiedenen Kontrahenten erhaltenen
Kurse zu beurteilen, und hilft beim Vergleich von Brokern.

8. Kreditderivate
Kreditderivate - Sonstige Kreditderivate

Die Ausfiihrungsfaktoren

Wir haben unsere Handelsgeschafte im Allgemeinen auf der
Grundlage des besten ,Kurses" ausgefiihrt und dabei mehrere
Gegenparteien kontaktiert, wenn das Volumen von den
Marktteilnehmern an diesem Handelstag zu bewéltigen war.
Bei Handelsgeschéaften, die groper waren als die libliche

Marktgrope (wurde der ,, Auftragsgréfe” der Vorrang gegeben),

suchten wir Gegenparteien mit einer natdrlichen
entgegengesetzten Position, die ihnen die Ubernahme des
Risikos ermdéglichen wiirde, ohne den Markt zu beeinflussen.
Wenn keine natirliche entgegengesetzte Position gefunden
werden konnte, berlicksichtigten wir Gegenparteien, die das
Risiko effizient auf ihr Unternehmensnetz verteilen konnten.

Enge Verbindungen
Es bestehen keine engen Verbindungen oder Interessenkonflikte

mit Platzen, die wir derzeit zur Ausfiihrung von Auftrégen in dieser

Art von Instrumenten nutzen.

Besondere Vereinbarungen

Es bestehen keine besonderen Vereinbarungen in Bezug
auf Rabatte oder nicht-monetéare Leistungen mit
Ausfliihrungsplétzen, die zur Ausfiihrung von
Handelsgeschaften fir diese Art von Instrumenten genutzt
wurden.

Anderung der Ausfiihrungsplatze

Fiir diese Art von Finanzinstrumenten gab es keine Anderungen

der Ausflihrungsplatze fir das Kalenderjahr 2017.

Auftragsausfiihrung nach Kundeneinstufung

In Bezug auf die Auftragsausflihnrung macht IAML keinen
Unterschied bei der Behandlung der Kunden nach der
Kundeneinstufung. Alle Ausfihrungsentscheidungen werden
von der jeweiligen IAML-Handelsabteilung getroffen, die die
Handelsgeschafte im Einklang mit der Richtlinie iber die
Auftragsausfihrung von IAML ausfihrt.

Nutzung von Daten und Programmen

IAML Uberwacht und prift derzeit die zur Ausflihrung
genutzten Pl&tze. Da fir das Kalenderjahr 2017 jedoch keine
RTS 27- und RTS 28-Daten (Ausflihrungsqualitadt und die funf
bedeutendsten Ausflihrungsplatze) verfligbar waren, konnte
IAML diese Informationen im Rahmen der Uberwachung der
Platze/Broker nicht nutzen. Diese Informationen werden im
Jahr 2018 genutzt werden, sobald die Daten zur Verfligung
stehen.

Anbieter konsolidierter Datenticker

Die Anbieter konsolidierter Datenticker boten fiir diese Art
von Finanzinstrumenten flr das Kalenderjahr 2017 keine
konsolidierten Datenticker an. Wenn ein solcher verflighar
wird, wird IAML die Nitzlichkeit des konsolidierten
Datentickers priifen und diesen nutzen. Dies erlaubt IAML, die
Qualitat der von verschiedenen Kontrahenten erhaltenen
Kurse zu beurteilen, und hilft beim Vergleich von Brokern.

RTS 27: http://ec.europa.eu/finance/securities/docs/isd/mifid/rts/160608-rts-27_en.pdf
RTS 28: http://ec.europa.eu/finance/securities/docs/isd/mifid/rts/160608-rts-28_en.pdf
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9. Aktienderivate

Aktienderivate - Futures und Optionen, die an einem Handelsplatz zum Handel zugelassen sind (bérsennotiert)
Aktienderivate - Swaps und sonstige Aktienderivate (auferbdrslich)

Die Ausfiihrungsfaktoren - Futures und Optionen, die an
einem Handelsplatz zum Handel zugelassen sind

Beim Handel mit bérsennotierten Instrumenten war die
«Schnelligkeit der Ausfiihrung” der Hauptfaktor bei
gleichwertigen Marktpreisen und expliziten Kosten der Broker,
insbesondere bei Auftrédgen in Standardgrépe. Das ist auch bei
einem volatilen Markt der Fall, wenn das Ziel ist, schnell einen
besseren Preis als bei einer Ausfiihrung iber einen bestimmten
Zeitraum zu erzielen. In manchen Féllen sind ,.implizite Kosten"
héher priorisiert, um die Marktauswirkung von gréfieren
Auftragen bei Liguiditdtsmangel zu begrenzen.

Die Ausfiihrungsfaktoren - Swaps und sonstige
Aktienderivate

Der Kurs war der bedeutendste Faktor. In manchen

Fallen wurde einer Kombination aus ,,Kurs" und
~Wahrscheinlichkeit der Ausfihrung" der Vorrang gegeben.

Besondere Vereinbarungen

Es bestehen keine besonderen Vereinbarungen in Bezug auf
Rabatte oder nicht-monetéare Leistungen mit Ausflihrungsplatzen,
die zur Ausflihrung von Handelsgeschéften fir diese Art von
Instrumenten genutzt wurden.

Anderung der Ausfiihrungsplatze
Fiir diese Art von Finanzinstrumenten gab es keine Anderungen
der Ausflihrungsplétze flr das Kalenderjahr 2017.

Auftragsausfiihrung nach Kundeneinstufung

In Bezug auf die Auftragsausfiihnrung macht IAML keinen
Unterschied bei der Behandlung der Kunden nach der
Kundeneinstufung. Alle Ausflihrungsentscheidungen werden
von der jeweiligen IAML-Handelsabteilung getroffen, die die
Handelsgeschafte im Einklang mit der Richtlinie Gber die
Auftragsausflihrung von IAML ausfihrt.

Nutzung von Daten und Programmen

IAML Uberwacht und priift derzeit die zur Ausfiihrung
genutzten Platze. Da fir das Kalenderjahr 2017 jedoch keine
RTS 27- und RTS 28-Daten (Ausflihrungsqualitat und die finf
bedeutendsten Ausflihrungsplatze) verfligbar waren, konnte
IAML diese Informationen im Rahmen der Uberwachung der
Platze/Broker nicht nutzen. Diese Informationen werden im

Jahr 2018 genutzt werden, sobald die Daten zur Verfiigung

stehen.

Anbieter konsolidierter Datenticker

Die Anbieter konsolidierter Datenticker boten flir diese Art von
Finanzinstrumenten fiir das Kalenderjahr 2017 keine
konsolidierten Datenticker an. Wenn ein solcher verfligbar wird,
wird IAML die Nitzlichkeit des konsolidierten Datentickers
prifen und diesen nutzen. Dies erlaubt IAML, die Qualitat der
von verschiedenen Kontrahenten erhaltenen Kurse zu
beurteilen, und hilft beim Vergleich von Brokern.

10. Wahrungsderivate

Wahrungsderivate - Futures und Optionen, die an einem Handelsplatz zum Handel zugelassen sind (bdrsennotiert)
Wahrungsderivate - Swaps, Forwards und sonstige Wahrungsderivate (auferbdrslich)

Die Ausfiihrungsfaktoren - Futures und Optionen, die an einem
Handelsplatz zum Handel zugelassen sind

Beim Handel mit bérsennotierten Instrumenten war die
»Schnelligkeit der Ausfiihrung” der Hauptfaktor bei
gleichwertigen Marktpreisen und expliziten Kosten der Broker,
insbesondere bei Auftrdgen in Standardgréfe. Das ist auch bei
einem volatilen Markt der Fall, wenn das Ziel ist, schnell einen
besseren Preis als bei einer Ausfiihrung iber einen bestimmten
Zeitraum zu erzielen. In manchen Féllen sind ,.implizite Kosten"
héher priorisiert, um die Marktauswirkung von gréperen
Auftragen bei Liguiditdtsmangel zu begrenzen.

Die Ausfiihrungsfaktoren - Swaps, Forwards und sonstige
Wahrungsderivate

Wir haben unsere Handelsgeschéfte im Allgemeinen auf der
Grundlage des besten , Kurses" ausgefiihrt und dabei mehrere
Gegenparteien kontaktiert, wenn das Volumen von den
Marktteilnehmern an diesem Handelstag zu bewéltigen war.
Bei Handelsgeschaften, die gréfer waren als die libliche
Marktgrope (wurde der , Auftragsgréf3e” der Vorrang gegeben),
suchten wir Gegenparteien mit einer natirlichen
entgegengesetzten Position, die ihnen die Ubernahme des
Risikos erméglichen wiirde, ohne den Markt zu beeinflussen.
Wenn keine natlrliche entgegengesetzte Position gefunden
werden konnte, beriicksichtigten wir Gegenparteien, die das
Risiko effizient auf ihr Unternehmensnetz verteilen konnten.
In manchen Fdllen wurde einer Kombination aus ,,Kurs" und
+Wahrscheinlichkeit der Ausfiihrung” der Vorrang gegeben.

Enge Verbindungen

Es bestehen keine engen Verbindungen oder Interessenkonflikte mit
Platzen, die wir derzeit zur Ausfiihrung von Auftragen in dieser Art
von Instrumenten nutzen.

Besondere Vereinbarungen

Es bestehen keine besonderen Vereinbarungen in Bezug

auf Rabatte oder nicht-monetdre Leistungen mit
Ausflihrungsplatzen, die zur Ausfiihrung von Handelsgeschaften fir
diese Art von Instrumenten genutzt wurden.

Anderung der Ausfiihrungsplatze

Fir diese Art von Finanzinstrumenten gab es keine Anderungen
der Ausflihrungsplétze fir das Kalenderjahr 2017.

Auftragsausfiihrung nach Kundeneinstufung

In Bezug auf die Auftragsausflihnrung macht IAML keinen
Unterschied bei der Behandlung der Kunden nach der
Kundeneinstufung. Alle Ausfihrungsentscheidungen werden
von der jeweiligen IAML-Handelsabteilung getroffen, die die
Handelsgeschafte im Einklang mit der Richtlinie ber die
Auftragsausfihrung von IAML ausfihrt.

Nutzung von Daten und Programmen

IAML Uberwacht und prift derzeit die zur Ausflihrung
genutzten Pl&tze. Da fiir das Kalenderjahr 2017 jedoch keine
RTS 27- und RTS 28-Daten (Ausfiihrungsqualitat und die funf
bedeutendsten Ausflihrungsplatze) verfligbar waren, konnte
IAML diese Informationen im Rahmen der Uberwachung der
Platze/Broker nicht nutzen. Diese Informationen werden im
Jahr 2018 genutzt werden, sobald die Daten zur Verfligung
stehen.

Anbieter konsolidierter Datenticker

Die Anbieter konsolidierter Datenticker boten flir diese Art von
Finanzinstrumenten fiir das Kalenderjahr 2017 keine
konsolidierten Datenticker an. Wenn ein solcher verfligbar
wird, wird IAML die Nitzlichkeit des konsolidierten
Datentickers prifen und diesen nutzen. Dies erlaubt IAML, die
Qualitat der von verschiedenen Kontrahenten erhaltenen
Kurse zu beurteilen, und hilft beim Vergleich von Brokern.

RTS 27: http://ec.europa.eu/finance/securities/docs/isd/mifid/rts/160608-rts-27_en.pdf
RTS 28: http://ec.europa.eu/finance/securities/docs/isd/mifid/rts/160608-rts-28_en.pdf

Bericht {iber die Uberwachung der Ausfiihrungsqualitét


http://ec.europa.eu/finance/securities/docs/isd/mifid/rts/160608-rts-27_en.pdf
http://ec.europa.eu/finance/securities/docs/isd/mifid/rts/160608-rts-28_en.pdf
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11. Rohstoffderivate

Rohstoffderivate - Futures und Optionen, die an einem Handelsplatz zum Handel zugelassen sind (bérsennotiert)

Rohstoffderivate - Sonstige Rohstoffderivate (auferborslich)

Die Ausfiihrungsfaktoren

Beim Handel mit bérsennotierten Instrumenten war die
.Schnelligkeit der Ausfiihrung” der Hauptfaktor bei
gleichwertigen Marktpreisen und expliziten Kosten der Broker,
insbesondere bei Auftrdgen in Standardgréfe. Das ist auch bei
einem volatilen Markt der Fall, wenn das Ziel ist, schnell einen
besseren Preis als bei einer Ausfiihrung iber einen bestimmten
Zeitraum zu erzielen. In manchen Féllen sind ,.implizite Kosten"
héher priorisiert, um die Marktauswirkung von gréperen
Auftragen bei Liguiditdtsmangel zu begrenzen.

Enge Verbindungen

Es bestehen keine engen Verbindungen oder Interessenkonflikte mit

Platzen, die wir derzeit zur Ausfiihrung von Auftragen in dieser Art
von Instrumenten nutzen.

Besondere Vereinbarungen

Es bestehen keine besonderen Vereinbarungen in Bezug auf Rabatte
oder nicht-monetdre Leistungen mit Ausfiihrungsplatzen, die zur
Ausfiihrung von Handelsgeschaften fir diese Art von Instrumenten
genutzt wurden.

Anderung der Ausfiihrungsplatze
Fiir diese Art von Finanzinstrumenten gab es keine Anderungen
der Ausflihrungsplatze flir das Kalenderjahr 2017.

Auftragsausfiihrung nach Kundeneinstufung

In Bezug auf die Auftragsausflihnrung macht IAML keinen
Unterschied bei der Behandlung der Kunden nach der
Kundeneinstufung. Alle Ausflhrungsentscheidungen werden
von der jeweiligen IAML-Handelsabteilung getroffen, die die
Handelsgeschéafte im Einklang mit der Richtlinie Gber die
Auftragsausfihrung von IAML ausfihrt.

Nutzung von Daten und Programmen

IAML Uberwacht und prift derzeit die zur Ausflihrung
genutzten Platze. Da fiir das Kalenderjahr 2017 jedoch keine
RTS 27- und RTS 28-Daten (Ausflihrungsqualitdt und die finf
bedeutendsten Ausflihrungsplatze) verfligbar waren, konnte
IAML diese Informationen im Rahmen der Uberwachung der
Platze/Broker nicht nutzen. Diese Informationen werden im
Jahr 2018 genutzt werden, sobald die Daten zur Verfligung
stehen.

Anbieter konsolidierter Datenticker

Die Anbieter konsolidierter Datenticker boten fiir diese Art von
Finanzinstrumenten fiir das Kalenderjahr 2017 keine
konsolidierten Datenticker an. Wenn ein solcher verfiigbar
wird, wird IAML die Nitzlichkeit des konsolidierten
Datentickers prifen und diesen nutzen. Dies erlaubt IAML, die
Qualitat der von verschiedenen Kontrahenten erhaltenen
Kurse zu beurteilen, und hilft beim Vergleich von Brokern.

12. Strukturierte Finanzinstrumente

Die Ausfiihrungsfaktoren

Da CLOs (Collateralised Loan Obligations) auf individuelle Absprache
gehandelt werden, kann der ,,Kurs" nicht direkt beobachtet werden.
Die Hauptbericksichtigung ist daher tendenziell die
+Wahrscheinlichkeit der Ausfiihrung”. Manchmal wird ein
Auktionsverfahren durchgefihrt, um bei der Clearingeinrichtung von
Marktniveaus zu helfen (insbesondere wenn wir mehrere Wertpapiere
innerhalb eines kurzen Zeitraums handeln méchten). In diesen Fallen
wadre der ,Kurs" der Hauptfaktor.

Enge Verbindungen

Es bestehen keine engen Verbindungen oder Interessenkonflikte mit
Platzen, die wir derzeit zur Ausfiihrung von Auftragen in dieser Art
von Instrumenten nutzen.

Besondere Vereinbarungen

Es bestehen keine besonderen Vereinbarungen in Bezug auf Rabatte
oder nicht-monetdre Leistungen mit Ausfiihrungsplatzen, die zur
Ausfiihrung von Handelsgeschdften fur diese Art von Instrumenten
genutzt wurden.

Anderung der Ausfiihrungsplatze )
Fir diese Art von Finanzinstrumenten gab es keine Anderungen
der Ausflihrungsplatze fir das Kalenderjahr 2017.

Auftragsausfiihrung nach Kundeneinstufung

In Bezug auf die Auftragsausflinrung macht IAML keinen
Unterschied bei der Behandlung der Kunden nach der
Kundeneinstufung. Alle Ausfiihrungsentscheidungen werden
von der jeweiligen IAML-Handelsabteilung getroffen, die die
Handelsgeschafte im Einklang mit der Richtlinie Uber die
Auftragsausfiihrung von IAML ausfiihrt.

Nutzung von Daten und Programmen

IAML Uberwacht und prift derzeit die zur Ausflihrung
genutzten Pl&tze. Da fir das Kalenderjahr 2017 jedoch keine
RTS 27- und RTS 28-Daten (Ausflihrungsqualitdt und die finf
bedeutendsten Ausflihrungsplatze) verfligbar waren, konnte
IAML diese Informationen im Rahmen der Uberwachung der
Platze/Broker nicht nutzen. Diese Informationen werden im
Jahr 2018 genutzt werden, sobald die Daten zur Verfligung
stehen.

Anbieter konsolidierter Datenticker

Die Anbieter konsolidierter Datenticker boten fiir diese Art von
Finanzinstrumenten fiir das Kalenderjahr 2017 keine
konsolidierten Datenticker an. Wenn ein solcher verflighar
wird, wird IAML die Nitzlichkeit des konsolidierten
Datentickers prifen und diesen nutzen. Dies erlaubt IAML, die
Qualitat der von verschiedenen Kontrahenten erhaltenen
Kurse zu beurteilen, und hilft beim Vergleich von Brokern.

RTS 27: http://ec.europa.eu/finance/securities/docs/isd/mifid/rts/160608-rts-27_en.pdf
RTS 28: http://ec.europa.eu/finance/securities/docs/isd/mifid/rts/160608-rts-28_en.pdf

Bericht {iber die Uberwachung der Ausfiihrungsqualitét


http://ec.europa.eu/finance/securities/docs/isd/mifid/rts/160608-rts-27_en.pdf
http://ec.europa.eu/finance/securities/docs/isd/mifid/rts/160608-rts-28_en.pdf

07 von 08

13. Wertpapierfinanzierungsgeschafte

Die Ausfiihrungsfaktoren

Die Hauptfaktoren sind in der Regel eine Kombination aus
.Kontrahentenrisiko", ,Diversifizierung” und ,,Rendite”. Im
Kalenderjahr 2017 waren die Hauptfaktoren eine
Kombination aus ,,Kontrahentenrisiko” und ,,Rendite”. In
Bezug auf rollierende Positionen ist der Hauptfaktor eine
Kombination aus ,,Rendite” und ,,Minimierung des
Abwicklungsrisikos".

Enge Verbindungen

Es bestehen keine engen Verbindungen oder
Interessenkonflikte mit Platzen, die wir derzeit zur Ausfihrung
von Auftrégen in dieser Art von Instrumenten nutzen.

Besondere Vereinbarungen

Es bestehen keine besonderen Vereinbarungen in

Bezug auf Rabatte oder nicht-monetare Leistungen mit
Ausflihrungspldtzen, die zur Ausflihrung von Handelsgeschéften
fur diese Art von Instrumenten genutzt wurden.

Anderung der Ausfiihrungsplitze

Fir diese Art von Finanzinstrumenten gab es keine
Anderungen der Ausfiihrungsplétze fir das Kalenderjahr
2017.

Auftragsausfiihrung nach Kundeneinstufung

In Bezug auf die Auftragsausflihrung macht IAML keinen
Unterschied bei der Behandlung der Kunden nach der
Kundeneinstufung. Alle Ausflihrungsentscheidungen werden
von der jeweiligen IAML-Handelsabteilung getroffen, die die
Handelsgeschafte im Einklang mit der Richtlinie iber die
Auftragsausfihrung von IAML ausfihrt.

Nutzung von Daten und Programmen

IAML Gberwacht und priift derzeit die zur Ausflihrung genutzten
Platze. Da fur das Kalenderjahr 2017 jedoch keine RTS 27- und
RTS 28-Daten (Ausfiihrungsqualitat und die finf bedeutendsten
Ausflihrungsplatze) verfligbar waren, konnte IAML diese
Informationen im Rahmen der Uberwachung der Platze/Broker
nicht nutzen. Diese Informationen werden im Jahr 2018 genutzt
werden, sobald die Daten zur Verfligung stehen.

Anbieter konsolidierter Datenticker

Die Anbieter konsolidierter Datenticker boten fiir diese Art von
Finanzinstrumenten flir das Kalenderjahr 2017 keine
konsolidierten Datenticker an. Wenn ein solcher verfligbar wird,
wird IAML die Nitzlichkeit des konsolidierten Datentickers prifen
und diesen nutzen. Dies erlaubt IAML, die Qualitdt der von
verschiedenen Kontrahenten erhaltenen Kurse zu beurteilen, und
hilft beim Vergleich von Brokern.

RTS 27: http://ec.europa.eu/finance/securities/docs/isd/mifid/rts/160608-rts-27_en.pdf
RTS 28: http://ec.europa.eu/finance/securities/docs/isd/mifid/rts/160608-rts-28_en.pdf

Bericht {iber die Uberwachung der Ausfiihrungsqualitit


http://ec.europa.eu/finance/securities/docs/isd/mifid/rts/160608-rts-27_en.pdf
http://ec.europa.eu/finance/securities/docs/isd/mifid/rts/160608-rts-28_en.pdf
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