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1. Einleitung
L.1. Richtlinie der AM UK

Admiral Markets UK Ltd (,AM UK", ,wir", ,unser") verpflichtet sich, seinen Kunden das bestmdgliche Er-
gebnis zu bieten und ehrlich sowie transparent mit ihnen umzugehen.

Die Bestmogliche Ausfihrung ist eine Anforderung sowohl der EU-Richtlinie Uber Markte fir Finanzin-
strumente 2014/65EU (,MiFiD") als auch der Financial Conduct Authority (FCA) und gilt fur alle Unterneh-
men, die Auftrage im Namen von Privatkunden und Professionellen Kunden ausfiihren. GemalR COBS 11.2
.14R unterhalt und implementiert AM UK eine Auftragsausfuhrungsrichtlinie, um die bestmdglichen Er-
gebnisse fur Kunden im Einklang mit der Verpflichtung zur bestmaéglichen Ausfiihrung zu erzielen.

Bestmdogliche Ausflihrung bezieht sich auf unsere Verpflichtung, alle hinreichenden Schritte zu unternehmen, um das bestmdog-
liche Ergebnis bei der Ausfihrung von Auftragen im Namen unserer Kunden zu erzielen, wobei alle relevanten Ausfihrungsfak-
toren bertcksichtigt werden. Wir nutzen unser Urteilsvermdgen, um das beste Ergebnis bei der Ausfihrung von Geschaften fir

unsere Kunden zu erzielen, und bertcksichtigen die folgenden Faktoren bei der Ausfihrung von Kundenauftragen:

= Gesamtvergutung (die Summe aus dem Preis des Finanzinstruments und den mit der Aus-
fihrung verbundenen Kosten);

= Geschwindigkeit und Wahrscheinlichkeit der Ausfihrung und Abwicklung;

= die Art und GroRe des Auftrags und der Transaktion sowie deren Marktauswirkung; und

"  andere Faktoren, die unserer Meinung nach fir die Ausfuhrung des Auftrags von Bedeutung sind, wie

Preis, Geschwindigkeit und Wahrscheinlichkeit der Ausfuhrung sowie Abwicklungsgré3e und -art.

Weitere Informationen zu jedem dieser Punkte sind nachstehend aufgefihrt, wobei die Reihenfolge der
von uns beigemessenen Bedeutung entspricht.

1.2. Geltungsbereich

Diese Ausfihrungsgrundsatze (,Grundsatze") legen die Prinzipien, Bedingungen und Konditionen fest,
unter denen AM UK Transaktionsauftrage (,Auftrdge") in Finanzinstrumenten fir ihre Privat- und Profes-
sionellen Kunden ausfuhrt.

Diese Grundsatze gelten fur alle Kundenauftrage, es sei denn, ein Kunde erteilt spezifische Anweisungen bezuglich der Ausfuhrung.
Solche Anweisungen kénnen bestimmte Aspekte dieser Grundséatze auBer Kraft setzen, kénnen aber auch die Fahigkeit
von AMUK einschranken, die Bestmdgliche Ausfiihrung zu erreichen. Die Grundsatze sollten in Verbindung mit den All-

gemeinen Geschéftsbedingungen von AM UK und anderen relevanten Servicevereinbarungen gelesen werden.

Durch die Eréffnung eines Handelskontos oder die Platzierung eines Auftrags Gber die Handelsplattform
von AM UK erkennt der Kunde an und stimmt zu, dass seine Auftrage in Bezug auf Bruchteilsaktien und
Differenzkontrakte auRRerborslich (OTC), auBerhalb eines Regulierten Marktes (z. B. einer lizenzierten eu-
ropdischen Borse) oder eines Multilateralen Handelssystems (MTF) oder eines Organisierten Handelssys-
tems (OTF) (z. B. eines europaischen Finanzsystems) ausgefuhrt werden kénnen.

Umgekehrt erkennt der Kunde an und stimmt zu, dass seine Auftrdge zum Aktienhandel mit ganzen Aktien in der Regel

auf einem Regulierten Markt oder einem MTF gemal? der Grundsatze zur Bestmdglichen Ausfuhrung von AM UK ausgefihrt
werden. Eine Ausfihrung auRerhalb eines Handelsplatzes kann nur erfolgen, wenn dies nach den geltenden Vorschriften
zulassig ist, wie beispielsweise bei Transaktionen, die gemal} den Ausnahmen in Artikel 23(1) der Verordnung (EU) Nr. 600/2

014 des Europaischen Parlaments und des Rates Gber Markte fur Finanzinstrumente (MiFIR) ausgefiihrt werden.
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1.3. Anwendungsbereich

Far Privatkunden bestimmt AM UK die bestmdgliche Ausfiihrung primar anhand der Gesamtvergutung, die den Preis
des Finanzinstruments und die mit der Ausfiihrung verbundenen Kosten darstellt. Diese umfasst alle vom Kunden getra-
genen Ausgaben, die in direktem Zusammenhang mit der Ausfihrung des Auftrags stehen, einschlieBlich Handelsplatz-
gebulhren, Clearing- und Abwicklungsgebuhren sowie alle anderen Gebuhren, die an Dritte gezahlt werden, die an der
Ausfuhrung des Auftrags beteiligt sind. Dennoch kénnen andere Ausfihrungsfaktoren Vorrang vor der unmittelbaren

Preis- und Kostenbetrachtung erhalten, wenn sie maf3geblich dazu beitragen, das bestmdgliche Ergebnis zu erzielen.

Fur professionelle Kunden gilt, dass AM UK zwar weiterhin die Grundsatze der bestmdglichen Aus-
fihrung anwendet, es jedoch Umstande geben kann, in denen die Wahrscheinlichkeit der Ausfih-
rung oder der Markteinfluss Vorrang vor Preistiiberlegungen hat.

Wenn ein Kunde spezifische Anweisungen erteilt, wird AM UK den Auftrag gemaR diesen Anwei-
sungen ausfuihren. Die Einhaltung solcher Anweisungen wird als Erflllung der Verpflichtungen
von AM zur bestmaoglichen Ausfihrung betrachtet.

14. Ausfuhrungsmodell nach Instrumententyp

Differenzkontrakte (CFDs): AM UK agiert als Auftraggeber, was bedeutet, dass sie die Gegenpartei
bei allen CFD-Transaktionen ist. Auftrage werden aufRerhalb regulierter Markte auf Basis von Over-
the-Counter (OTC)-Prinzipien ausgefihrt.

Ganze Aktien: AM UK handelt als Vermittler in Bezug auf Aktienhandelsgeschéafte mit Kunden, was
bedeutet, dass alle Aktienhandelsauftrage empfangen und zur Ausfiihrung an einen Ausfuihrungs-
makler Uber eine Reihe von Vermittlern Gbermittelt werden.

Bruchteilsaktien: Der Handel mit Bruchteilsaktien erméglicht es Thnen, einen Teil oder Bruchteil einer vollsténdigen Aktie zu kaufen oder zu verkaufen.
AM UK bietet Bruchteilsaktien durch OTC-Ausfuhrung an, was bedeutet, dass sie nicht direkt an einer regulierten Borse
gehandelt werden, sondern stattdessen intern verarbeitet oder mit Vollaktien-Transaktionen abgeglichen werden. AM

UK erleichtert die Ausflihrung basierend auf aggregierter Nachfrage oder internem Liquiditdatsmanagement.
1L.5. Bestatigung der Ausfiihrungsbedingungen

Durch die Zustimmung zur Kundenvereinbarung von AM UK stimmt der Kunde ausdrticklich den Bedingungen dieser
Grundsatze zu. Kunden sind verpflichtet, sich mit den Ausfihrungsbedingungen vertraut zu machen, da AMUK die

Platzierung eines Auftrags als Bestatigung der Annahme dieser Grundsatze durch den Kunden betrachtet.
1.6. Uberwachung der Auftragsausfithrungsvereinbarungen

AMUK wird die Wirksamkeit seiner Auftragsausfuhrungsvereinbarungen kontinuierlich tberwachen
und diese Grundsitze mindestens jahrlich tiberpriifen. Wesentliche Anderungen werden auf der
Website von AM UK verdffentlicht und treten ab dem Datum der Verdéffentlichung in Kraft.

L7. Relevante Verpflichtungen

Wenn ein Kunde mit der Ausfiihrung eines Auftrags unzufrieden ist, ist AM UK verpflichtet, auf schriftliche
Anfrage relevante Details bereitzustellen, um zu tberprifen, ob die Ausfiihrung in vollstandiger Uberein-
stimmung mit diesen Grundsatzen und den geltenden Geschaftsbedingungen durchgefuhrt wurde.

1.8. Treuepflicht

Die Verpflichtung von AM UK zur bestmdglichen Ausfihrung impliziert nicht, dass AM UK gegenuber
den Kunden eine Treuepflicht hat, die Uber die spezifischen regulatorischen Verpflichtungen hin-
ausgeht, die AM UK auferlegt sind oder in den Geschaftsbedingungen festgelegt sind.
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2. Ausfuhrungsfaktoren

Bei der Festlegung ihrer Ausfihrungspolitik bestimmt AM UK die relative Bedeutung der Ausfiihrungs-
faktoren und den Prozess, durch den die relative Bedeutung der Ausfuihrungsfaktoren gemaR den in
COBS 11.2.16G dargelegten regulatorischen Leitlinien bestimmt wird. Im Folgenden werden die Fakto-
ren, die AM UK berticksichtigt, und ihre relative Bedeutung fir verschiedene Finanzprodukte dargelegt
. Preis und Kosten werden als die wichtigsten Ausfihrungsfaktoren eingestuft, gefolgt von Ausfih-
rungsgeschwindigkeit, Wahrscheinlichkeit der Ausfuhrung und Abwicklung, AuftragsgréR3e, Marktaus-
wirkung und Art des Auftrags. Die relative Bedeutung dieser Faktoren kann je nach Anlageklasse variie-
ren, einschliel3lich Ganzer Aktien (Agenturmodell), Bruchteilsaktien und CFDs (OTC-Prinzipalmodell).

» Preis — Der wettbewerbsfahigste Preis, der zum Zeitpunkt der Ausfiihrung verfugbar ist, ab-
geleitet von Liquiditatsanbietern, Ausfihrungsmaklern, externen Marktdaten oder internen
Preismodellen, abhangig vom jeweiligen Finanzinstrument.

» Kosten — Umfasst Spreads, Provisionen, Finanzierungsgebuhren und alle anderen Kosten,
die direkt mit der Auftragsausfihrung verbunden sind, mit Variationen je nach Instrumenten-
typ (z. B. Swap-Raten fir CFDs, Verwahrungsgebiihren fur reale Aktien).

» Ausfuhrungsgeschwindigkeit — Die Zeit, die bendétigt wird, um einen Auftrag nach seiner
Platzierung auszufiihren, was in volatilen Markten entscheidend ist.

» Wahrscheinlichkeit der Ausfuhrung und Abwicklung — Die Wahrscheinlichkeit, dass ein Auftrag
erfolgreich ausgefiihrt und abgewickelt wird, unter Berucksichtigung der Liquiditatsbedin-
gungen, der Verfligbarkeit von Gegenparteien und der Marktstruktur.

» AuftragsgroBe und Marktauswirkung — GroR3e Auftrage konnen teilweise Ausfihrungen erfordern
oder zu unterschiedlichen Preisen ausgefuhrt werden, um Marktstérungen zu minimieren.

» Artdes Auftrags — Der Typ des Auftrags (z. B. Markt-, Limit-, Stop-Auftrage) kann die
Ausfuhrungseigenschaften beeinflussen.

> Andere Uberlegungen — Faktoren wie Slippage, Latenz, Marktvolatilitdt und betriebliche Risi-
ken kdénnen die Ausfiihrungsqualitat beeinflussen, was AM dazu verpflichtet, seinen Ausfuh-
rungsrahmen kontinuierlich zu optimieren.

Gesamtverglitung

Das bestmadgliche Ergebnis wird fur Privatkunden anhand der Gesamtvergutung ermittelt. Die Gesamtvergltung
setzt sich aus dem Preis und allen relevanten Kosten fur die Ausfihrung des Finanzinstruments zusammen.

Die Hauptmethode, mit der wir dies zu gewahrleisten versuchen, besteht darin, die Berechnung unserer Geld-/Briefkurse zu Uber-
prufen, die zur Ausfihrung eines Kundenauftrags verwendet werden, um sicherzustellen, dass der Marktpreis fur das zugrunde
liegende Referenzprodukt, auf das sich der Auftrag bezieht, angemessen bericksichtigt wird. Weitere Kosten, die direkt mit der
Ausfuhrung eines Auftrags verbunden sind, wie Handelsplatzgebihren, Clearing- und Abwicklungsgebuihren sowie alle anderen

Gebuhren, die an Dritte gezahlt werden, die an der Ausfuihrung des Auftrags beteiligt sind, sind Teil der Gesamtvergttung.

Fur Professionelle Kunden wird das bestmdgliche Ergebnis ebenfalls anhand der Gesamtvergutung ermittelt. Wenn wir
aufgrund eines spezifischen Auftrags Grund zu der Annahme haben oder der Kunde erklart, dass aufgrund der Art des
Auftrags oder kundenbezogener Faktoren andere Aspekte wie die Wahrscheinlichkeit und Geschwindigkeit der Ausfih-
rung und Abwicklung eine gréBere Bedeutung haben, kdnnen wir solche Faktoren bei der Ausfiihrung bericksichtigen.

In einem solchen Fall werden wir prufen, ob die Ausfihrung der Transaktion auf Basis der Gesamtvergttung eine schnelle
und vollstandige Ausfiihrung der Transaktion gewahrleisten wirde. Ist dies nicht der Fall, werden wir beurteilen, ob

eine teilweise Ausfihrung des Auftrags auf Basis der Gesamtvergutung fur den Kunden vorteilhafter ware als eine voll-
standige Ausfuhrung des Auftrags auf Basis des Kriteriums der Wahrscheinlichkeit der Ausfiihrung und Abwicklung. Falls

nicht, werden wir das Kriterium der Transaktionsausfihrung und Abwicklung anwenden. Wir werden auch das potenzielle
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negative Auswirkung der Ausfihrungszeit (Geschwindigkeit) fur den Kunden und das Ausmal des damit verbundenen
Schadensrisikos. Wenn ein solcher Schaden die auf Basis der Gesamtvergitung erzielbaren Gewinne Ubersteigt,

wird das Kriterium der Geschwindigkeit angewendet.
2.1. Preis (Hochste Wichtigkeit)

Der Preis ist der bedeutendste Faktor, der die Auftragsausfiihrung beeinflusst, da er direkte Auswirkungen auf die Gesamtvergutung hat.
Der Preis eines Finanzinstruments wird auf Grundlage von Referenzquellen berechnet, einschliel3lich Marktdaten fur

Ganze Aktien und Bruchteilsaktien sowie Liquiditatsanbietern fiir CFDs.

Fur CFDs bietet AM UK zwei Preise an: den ASK-Preis (zum Kauf) und den BID-Preis (zum Verkauf), die zusammen den
Spread bilden. AMUK bezieht CFD-Preise von mehreren Anbietern, um die Preisgenauigkeit zu gewdhrleisten und die
Abhangigkeit von einer einzelnen Datenquelle zu vermeiden. Das Unternehmen aktualisiert die Preise so haufig, wie

es die Technologie erlaubt, um sicherzustellen, dass sie die Marktbedingungen in Echtzeit widerspiegeln.

FUr Ganze Aktien (Agenturmodell) erfolgt die Ausfiihrung an einer regulierten Borse durch Vermittlungsmakler, wobei

die Preisgestaltung durch Markt-Bid-Ask-Spreads und die verfigbaren Liquiditatsbedingungen bestimmt wird.

Far Bruchteilsaktien erfolgt die Ausfihrung intern (OTC), wobei die Preisgestaltung von denselben bérsengehandelten
Preisquellen abgeleitet wird, die fir Ganze Aktien verwendet werden. Um Fairness und Transparenz zu gewahrleisten
, ermittelt AM UK den bestmadglichen Ausfihrungspreis fir Bruchteilsaktien mithilfe einer Top-of-the-Book-Volumen-
bandmethodik, die sicherstellt, dass die Preisgestaltung die wettbewerbsfahigsten Marktbedingungen zum Zeitpunkt
der Ausfuhrung widerspiegelt.

2.2. Kosten (Hohe Wichtigkeit)
Zu den Kostenliberlegungen zahlen Spreads, Provisionen, Finanzierungsgebihren und Wahrungsumrechnungskosten.

"  CFDs und Bruchteilsaktien: AM UK kann einen im Spread eingebetteten Aufschlag oder Abschlag, provisions-
basierte GeblUhren oder eine Kombination aus beidem erheben. Provisionen und Finanzierungsgebuhren,

wie beispielsweise Swap-Raten, werden separat angewendet und den Kunden transparent offengelegt.

Far alle von AM UK angebotenen CFDs werden Finanzierungsgebuhren separat auf dem Handelskonto des Kunden belastet
und sind nicht im angegebenen Preis enthalten. Bei Finanzierungsgebuhren wird der Wert offener Positionen in bestimmten
CFDs fiur die Dauer des Handels durch einen "Swap-Satz" angepasst, bis die Position geschlossen wird. Diese Gebuhren basieren
auf den vorherrschenden Zinssatzen, die im Laufe der Zeit schwanken kénnen. Einzelheiten zu den geltenden Finanzierungs-

gebuhren sind auf der Website von AM UK verflgbar. (https://admiralmarkets.com/start-trading/contract-specifications)

®  Ganze Aktien: Die Kosten sind abhangig von Borsengebuhren, Vermittlergebihren und potenziellen Clearingkosten.
AM UK leitet Auftrage Uber Broker an regulierte Markte weiter und gewahrleistet dabei Kosteneffizienz bei
gleichzeitiger Aufrechterhaltung der Ausfihrungsqualitat.

®  Wahrungsumrechnung: Wenn ein Handel in einer anderen Wahrung als der Basiswahrung des Kunden er-
folgt, kann ein Umrechnungskurs angeboten werden. Dies spiegelt keinen tatsachlichen Wahrungsumtausch

wider, sondern dient der Berechnung der Gesamtvergltung des Handels.

AM UK legt alle Kostenbestandteile auf seiner Website offen und gewahrleistet so Transparenz bei der Ausfihrungspreisgestaltung.
23. Geschwindigkeit der Ausfiihrung (Hohe Wichtigkeit)

Wahrend das beste Ergebnis in Bezug auf die Gesamtvergltung bestimmt wird, wird die bereitgestellte Ausfuhrungsgeschwindigkeit
sorgfaltig und kontinuierlich Uberwacht, um sicherzustellen, dass die Ausfihrungsgeschwindigkeit durch Liquiditatsanbieter und andere
Ausfuhrungsplatze mit der Bereitstellung der bestmdglichen Ausfiihrung Gbereinstimmt. Die Ausfiihrungsgeschwindigkeit kann die Fa-

higkeit von AM UK Ltd beeinflussen, die Ausfihrung mit minimaler Preisabweichung bereitzustellen. Wenn ein Liquiditatsanbieter
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anhaltende Probleme mit verzdgerter Ausfiihrung hat, die nicht innerhalb eines angemessenen Zeitraums be-
hoben werden, wird dieser nicht mehr verwendet.

Die Ausfihrungsgeschwindigkeit ist entscheidend, besonders in volatilen Méarkten, in denen die Preise schnell schwanken.

»=  CFDs und Bruchteilsaktien: Diese Instrumente werden auBerbdrslich (OTC) ausgefuhrt, was eine nahezu
sofortige Ausfihrung ermdglicht, solange die Marktbedingungen dies zulassen.
=  Ganze Aktien: Die Ausfihrungsgeschwindigkeit hangt von der Bérse und den Verarbeitungszeiten der Ver-

mittler ab, was bedeutet, dass Auftrage etwas langer dauern kdnnen als auBerbérsliche Transaktionen.

AM UK setzt automatisierte Handelstechnologie ein, um die Ausfihrungsgeschwindigkeit zu optimieren und Verzégerungen zu minimieren.
Faktoren wie die Internetverbindung des Kunden, Einschrankungen der Handelsplattform und Verarbeitungszei-
ten von Drittanbietern kénnen jedoch die endgultige Ausfuhrungsgeschwindigkeit beeinflussen.

2.4. Wahrscheinlichkeit der Ausfiihrung (Hohe Wichtigkeit)

Die Wahrscheinlichkeit der Ausfihrung bezieht sich auf die Wahrscheinlichkeit, dass ein Auftrag erfolgreich ab-
geschlossen wird. AM UK Uberpruft regelmaRig Liquiditatsanbieter/Ausfihrungsmakler und Ausfihrungsplatze,

um angemessene Ausfuhrungsraten zu gewahrleisten und Ausfihrungsverzégerungen zu verhindern.

Wenn ein Liquiditatsanbieter anhaltende Probleme mit ungewdhnlich hohen Ablehnungsraten hat, die nicht in-

nerhalb angemessener Fristen gelést werden kénnen, wird dieser nicht mehr verwendet.

=  CFDs und Bruchteilsaktien: Die Ausfiihrung wird intern verwaltet, was bedeutet, dass Auftrdge basierend auf den
Liquiditatsquellen von AM UK oder durch Kundenabgleich ausgefiihrt werden. Liquiditatseinschrankungen kénnen
groRe CFD-Auftrage beeinflussen, und AM UK kann Auftrage aufteilen, um Marktstdrungen zu reduzieren, oder sie
an mehrere Liquiditatsanbieter weiterleiten, um den bestmdglichen Preis fir den Kunden zu erhalten.

»=  Ganze Aktien: Die Ausfiihrung hangt von der Marktliquiditat auf Borsenebene ab. AM UK Ubermittelt
Kundenauftrage Uber Intermedidre und stellt sicher, dass Ausfihrungsmakler die Ausfihrung zu wett-
bewerbsfahigen Preisen ermdglichen.

2.5. Wahrscheinlichkeit der Abwicklung (Mittlere Bedeutung)
Abwicklung bezieht sich auf den Abschluss eines Handels und die Ubertragung von Eigentum oder Geldmitteln.

=  Die Abwicklung fir Ganze Aktien folgt der T+2-Bérsenclearing-Regel, was bedeutet, dass an einer regu-
lierten BOrse ausgeflhrte Geschafte zwei Geschaftstage nach der Ausfiihrung abgewickelt werden. Im
Agenturmodell werden die Aktien jedoch mdglicherweise nicht direkt auf dem Konto des Kunden oder
dem Konto von AM UK abgewickelt, da die Ausfihrung tGber Zwischenhandler erfolgt. Diese Zwischen-
handler fuhren den Handel an einer Borse aus und kénnen Aktien in Nominee-Konten, gepoolten De-
potkonten oder Omnibus-Strukturen halten, wobei die Anspriiche der Kunden erfasst werden, anstatt
einzelne Aktienregistrierungen vorzunehmen. Diese Struktur gewahrleistet eine effiziente Ausfiihrung
und die Einhaltung der Vorschriften bei gleichzeitiger Minimierung der administrativen Komplexitat.

»  CFDs und Bruchteilsaktien: Diese Instrumente beinhalten keine physische Lieferung, sondern werden
stattdessen in bar abgerechnet.

AM UK stellt sicher, dass Transaktionen reibungslos abgewickelt werden, indem es robuste betriebliche Kontrol-
len aufrechterhalt und mit regulierten Vermittlern fur die Marktausfihrung zusammenarbeitet.

2.6. AuftragsgroBe (mittlere Wichtigkeit)
Die AuftragsgroRe beeinflusst die Ausfiihrungspreise und die Verfigbarkeit von Liquiditat.

. CFDs: GroRe Auftrage kdnnen auf mehrere Liquiditatsanbieter aufgeteilt werden, um die Marktauswirkungen zu minimieren.
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=  Bruchteilsaktien: Auftrage fur Bruchteilsaktien werden fir jeden Kunden unabhangig ausgefuhrt.
Die Ausfuhrung basiert auf der Verfugbarkeit von vollstdndigen Aktien im Besitz von AM UK. Wenn AM UK gentigend voll-
standige Aktien besitzt, um den Auftrag zu erfillen, wird die Anfrage fir Aktienbruchteile wie angefordert ausgefuhrt.
Wenn jedoch die Gesamtauftrdge fur Bruchteilsaktien die verfligbare Position des Unternehmens Uber-
schreiten, wird das Unternehmen zusatzliche Aktien sichern, bevor es die Ausfiihrung des Auftrags bestatigt

= Ganze Aktien: Grol3e Auftrédge kénnen in mehreren Transaktionen ausgefuhrt werden,
was die Ausfuihrungsgeschwindigkeit und Preisgestaltung je nach Markttiefe beeinflusst.

AM UK optimiert die Auftragsbearbeitungsverfahren, um eine reibungslose Ausfihrung zu ge-
wahrleisten und gleichzeitig die Handelsgré3e mit der Marktauswirkung in Einklang zu bringen.

2.7. Marktauswirkung (Mittlere Wichtigkeit)
Die Marktauswirkung bezieht sich auf das Ausmal3, in dem ein Auftrag den Preis eines Vermdgenswerts beeinflusst.

» Ganze Aktien: GroBe Marktauftrage kdnnen voribergehende Preisverzerrungen verursa-
chen, insbesondere bei weniger liquiden Aktien.

= CFD-Auftrage kénnen, wenn sie erheblich groB sind, den internen Liquiditatspool von
AMUK beeinflussen, was potenziell zu breiteren Spreads fuhren kann.

Um Marktstérungen zu minimieren, tberwacht AM UK die Ausfihrungsaktivitdten und passt die
Risikomanagementprotokolle entsprechend an.

2.8. Art des Auftrags (Geringere Wichtigkeit)

Die Art des platzierten Auftrags kann Einfluss darauf haben, wie und wann dieser ausgefthrt wird.

. Marktauftrage: Werden unverziglich zum bestmdglichen verfiigbaren Preis ausgeftuhrt.
. Limit-Auftrage: Werden nur ausgefiihrt, wenn der Markt einen vorab festgelegten Preis erreicht.
. Stop-Orders: Werden nach Auslésung durch Preisbewegungen in Market-Orders umgewandelt.

3. Wichtige Faktoren der bestmoglichen Ausfiilhrung von Auftréagen

3.1. Ausfuhrung von Kundenauftragen

AM UK fuhrt alle Kundenauftrage gemaR den Allgemeinen Geschaftsbedingungen aus. Bei der
Ausfuhrung von Kundenauftragen berucksichtigt AM UK Folgendes:

= die Merkmale des Kunden, einschlieBlich der Einstufung des Kunden als Privatkunde oder profes-
sioneller Kunde. Professionelle Kunden kénnen andere Bedurfnisse haben als Privatkunden.

» die Merkmale des Kundenauftrags, einschliel3lich, ob der Auftrag ein Wertpapierfinanzie-
rungsgeschaft (SFT) beinhaltet: Dies bezieht sich auf die Art des Kundenauftrags, ein-
schlieBlich, ob er ein Wertpapierfinanzierungsgeschaft (SFT) beinhaltet und die Art des er-
teilten Auftrags (z.B. Markt-, Limit-, Stop-Loss- oder Take-Profit-Auftrage).

= die Merkmale der Finanzinstrumente, die Gegenstand dieses Auftrags sind: die Art des ge-
handelten Vermdgenswerts, einschlieRlich Differenzkontrakten (CFDs), Ganzen Aktien (
Agenturmodell) und Bruchteilsaktien.

= die Eigenschaften der Ausfuhrungsplatze, an die dieser Auftrag gerichtet werden kann: Die Eigenschaften
des Platzes, an dem der Auftrag ausgefihrt werden kann, wie zum Beispiel OTC-Ausfuhrung fir CFDs
und Bruchteilsaktien oder bdrsenbasierte Ausfihrung fur Ganze Aktien tber das Agenturmodell.
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3.2. Auftrige (Aktien und andere Finanzinstrumente), die an einem regulierten Markt gehandelt werden

Ublicherweise fithrt AM UK Auftrége bezlglich Finanzinstrumenten, die an einem regulierten Markt oder an einem
multilateralen Handelssystem gehandelt werden (z.B. Aktien, standardisierte Derivate, Anteile eines Investmentfonds,

die fUr den bdrsennotierten Handel zugelassen wurden), gemaR den folgenden relevanten Grundsatzen aus:

e Jeder Auftrag wird so schnell wie mdglich, jedoch spatestens zwei Minuten nach Erhalt des Auftrags
, durch das Senden des Auftrags an den Handelsplatz ausgefiihrt, der unserer Meinung nach
dem Kunden das beste Ergebnis bietet.

®  Das Unternehmen kann das Senden eines Auftrags verzégern oder beschlieRen, diesen in aufeinanderfolgenden Teilen
zu senden. Wir kénnen eine Verzégerung vornehmen, wenn wir der Ansicht sind, dass dies aufgrund der Marktbedin-
gungen, der Liquiditat oder der GroRe bzw. Art des Auftrags die vorteilhafteste Losung fur den Kunden darstellt;

e Wenn ein Auftrag gegen AM UK oder gegen den Auftrag eines anderen Kunden ausgefuhrt wird,
erfolgt die Ausfuhrung zu einem Preis, der dem Marktpreis entspricht.

3.3. Auftrage (Finanzinstrumente), die auRerhalb eines Regulierten Marktes und eines MTF gehandelt werden

AM UK darf Ihre Auftrage nur aul3erhalb eines regulierten Marktes oder einer multilateralen Handelsein-
richtung (,MTF") ausfuihren, wenn Sie Ihr ausdruickliches Einverstandnis dazu erteilt haben.

Solcher aul3erbérslicher (,0TC") Handel wird nur mit Instrumenten einer einzigen Gegenpartei durchge-
fuhrt, z. B. Anleihen, Geldmarktinstrumente, Zinsderivate, Wahrungsderivate und andere OTC-Instrumente

Nach Erhalt eines solchen OTC-Auftrags werden wir Ihnen direkt indikative oder feste Preise anbieten, wor-
aufhin wir einen Kaufvertrag abschlieRen; entweder wenn Sie den von uns angebotenen Festpreis akzeptieren
oder, im Falle von indikativen Preisen, wenn Sie den Preis akzeptieren, den wir Ihnen bestatigen. Wenn wir
einen solchen Auftrag in Ihrem Namen ausfuhren, fihren wir den Auftrag normalerweise zu einem Preis aus,
der dem Marktpreis entspricht, der auf der Grundlage externer Referenzpreise fir entsprechende Basiswerte
berechnet wird, soweit angemessen und solche Preise verfligbar sind, zuzlglich eines Aufschlags fir eine
kommerzielle Gewinnmarge und Kosten fir die Nutzung von Kapital und Gegenparteirisiken. AM UK ist stets
verpflichtet, im besten Interesse seiner Kunden zu handeln und Interessenkonflikte zu vermeiden.

3.4. Verhandelte Transaktionen

In bestimmten Fallen wird AM UK einen indikativen oder festen Preis, zum Beispiel einen Risikopreis, direkt
dem Kunden anbieten. In solchen Fallen schlieBen wir einen Kaufvertrag ab, entweder wenn Sie den von
uns angegebenen festen Preis akzeptieren oder, im Falle von indikativen Preisen, wenn wir Ihnen den
Preis bestatigen und Sie diesen akzeptieren.

Alternativ kann ein Kunde AM UK bitten, eine spezifische Vereinbarung Gber oder im Zusammenhang mit
Finanzinstrumenten einzugehen (zum Beispiel, aber nicht beschrankt auf Wertpapierfinanzierungsge-
schafte). In solchen Fallen kénnen wir nach Verhandlungen entscheiden, die entsprechende Vereinbarung
mit dem Kunden zu den ausgehandelten Bedingungen einzugehen. In einem solchen Fall und wenn eine
Vereinbarung zwischen AM UK und dem Kunden abgeschlossen wird, wird AM UK den Auftrag nicht im
Namen des Kunden Ubermitteln und bei der Ausfihrung des Kundenauftrags kein Ermessen ausiben.

3.5. Ubermittlung von Auftriagen

Wenn AM UK einen Auftrag zur Ausfihrung an eine andere Partei Ubermittelt, kdnnen wir den Ausfihrungs-
prozess nicht kontrollieren oder die Ausfihrung gemaR den in dieser Richtlinie festgelegten Bedingungen,
Konditionen und Grundsétzen garantieren. AM UK wird jedoch bei der Ubermittlung von Auftragen an
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Drittparteien und bei der Entscheidung, welche Drittpartei den Auftrag in einer fiir den Kunden vorteilhaftesten Weise aus-
flhren sollte. Wir werden alle Anstrengungen unternehmen, um die bestmadgliche Ausfiihrung des Auftrags durch den Broker

sicherzustellen, kénnen jedoch keine bestmdgliche Ausfiihrung fiir jeden einzelnen vermittelten Handel garantieren.
4. Auswirkung anderer Faktoren auf die Auftragsausfiihrung

= Spread-Anpassungen

AM UK behalt sich das Recht vor, Spreads dynamisch auf Basis der Marktbedingungen anzupassen, was
zu erweiterten Spreads und Slippage wahrend Phasen hoher Volatilitat, fundamentaler Nachrichtenver-
offentlichungen oder geringer Liquiditat fihren kann. Spread-Anpassungen werden durch externe Liqui-
ditdtsbedingungen, Markttiefe und interne Risikomanagementprotokolle beeinflusst.

= Uberwachung des Handelssystems

AM UK berucksichtigt und uberwacht kontinuierlich offensichtliche Fehler. Alle Instrumente verfligen tber an-
gemessene Preisfilterbedingungen, die die meisten offensichtlichen Fehler wie Preisspitzen verhindern.

AM UK nutzt hauptsachlich automatisierte Handelssysteme, um Kundenauftrdge in Echtzeit zu bepreisen und auszufihren.
Unter ungewdhnlichen Marktbedingungen, in Szenarien mit geringer Liquiditat oder in Zeiten extremer
Volatilitat kbnnen automatisierte Ausfuhrungssysteme jedoch aufgrund erhéhter Verarbeitungsanforde-
rungen oder externer Marktstérungen Verzégerungen erfahren. AM UK Uberwacht kontinuierlich die
Systemleistung und Ausfihrungsqualitat und implementiert RedundanzmaRnahmen sowie Infrastruk-
turverbesserungen, um das Risiko von Ausflihrungsverzégerungen zu minimieren.

Preisverbesserung und Slippage-Symmetrie werden bertcksichtigt und kontinuierlich Gberwacht; wir ak-
zeptieren keinen Liquiditatsanbieter, der keine Preisverbesserung bietet. Liquiditatsanbieter, die anhal-
tende Probleme mit asymmetrischem Slippage haben, die nicht innerhalb einer angemessenen Zeit geldst
werden kénnen, werden nicht mehr genutzt.

Die Systemverfligbarkeit ist ein wichtiger Faktor fir Instrumente mit einem einzigen Liquiditatsanbieter. Sie wird sorgfal-
tig berulcksichtigt und Gberwacht, und wenn es anhaltende Probleme gibt, die sich auf die Verfligbarkeit von Preisen

auswirken konnen, verursacht durch externe Faktoren wie Systemausfalle, werden Abhilfemalinahmen ergriffen.

= Ausfiihrungsverzégerungen

Ausfiihrungsverzégerungen aulRerhalb der Kontrolle von AM UK kénnen aufgrund von technischen Stérungen, Netz-
werkunterbrechungen oder Latenzproblemen im Zusammenhang mit der Konnektivitdt der Handelsplattform auftre-
ten. AM UK ergreift angemessene MaRBnahmen zur Minderung dieser Risiken, einschlieRRlich Systemredundanzen, al-

ternativer Handelskandle und Infrastrukturverbesserungen, tbernimmt jedoch keine Haftung flr Verzégerungen,

die aus externen Konnektivitdtsproblemen oder hardwareseitigen Einschrankungen des Kunden resultieren.
4.1. Andere Faktoren

Abgesehen von den Verpflichtungen zur Bestmoéglichen Ausfihrung, die AM UK hat, unterliegt es den
Geschaftsprinzipien der FCA, die von uns verlangen:

®  unsere Geschaftstatigkeit mit Integritat, angemessener Fachkenntnis, Sorgfalt und Gewissenhaftigkeit austiben;
e angemessene Standards fur das Marktverhalten einhalten; und
e den Interessen unserer Kunden gebihrende Beachtung schenken und sie fair behandeln.

Unsere Verpflichtung zur bestmdéglichen Ausfiihrung gilt fur alle Finanzinstrumente, die wir anbieten. Daher fUhren wir eine de-

taillierte Uberwachung der Ausfihrungsqualitit durch, die an den Ausfiihrungsplétzen erzielt wird, an denen Kundenauftrage
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fir AM UK ausgefihrt wurden. Wir haben Zugang zu verschiedenen Datenquellen, um den Markt-
preis zu ermitteln, der unsere objektive Sicht auf die fir unabhangige Handler verfiigbaren Geld-
und Briefkurse darstellt.

Wir werden normalerweise nicht zwischen Auftragen von Professionellen Kunden und Privatkun-
den unterscheiden, obwohl unter bestimmten Umstanden unsere Bestimmung der relativen
Wichtigkeit der Ausfihrungsfaktoren fur Professionelle Kunden unterschiedlich sein kann, z. B.
wenn die Wahrscheinlichkeit der Ausfihrung Vorrang vor dem Preis haben kann.

5. Ausfuhrungsplatze

In Einhaltung ihrer Verpflichtungen und der in COBS 11.2.15R festgelegten Regeln bewertet und wahlt AM

UK Ausfihrungsplatze/Broker und Liquiditatsanbieter von Drittanbietern durch die Anwendung angemessener
Sorgfaltspflicht und die Berticksichtigung einer Reihe von quantitativen sowie qualitativen Faktoren aus, um
sicherzustellen, dass die ausgewahlten Ausfuhrungsplatze/Broker/Liquiditdtsanbieter in der Lage sind, Kunden
konsequent das bestmdgliche Ergebnis zu liefern. Die Auswahl basiert auf regulatorischer Konformitat, Aus-
fuhrungsqualitdt und betrieblicher Zuverlassigkeit. Zu den wichtigsten Auswahlkriterien gehéren:

a. Regulatorischer Status & Kreditwurdigkeit — Die finanzielle Stabilitat, die requlatorische Au-
torisierung und der Ruf der Einheit.

b. Betriebliche Effizienz & Ausfihrungskonsistenz — Die Fahigkeit des Anbieters, eine rei-
bungslose Handelsausfuhrung unter verschiedenen Marktbedingungen zu ermdglichen

c. Vertragliche & rechtliche Erwagungen — Die Bedingungen, welche die Geschaftsbeziehung
regeln und die Einhaltung der aufsichtsrechtlichen Verpflichtungen sicherstellen.

d. Marktzugang & Liquiditatsbereitstellung — Kontinuierlicher Zugang zu einem Ausfihrungsort,
der eine angemessene Liquiditatstiefe Uber mehrere Anlageklassen hinweg gewahrleistet.

5.1. Kriterien fir Ausfithrungsplitze und Auswahl von Ausfiihrungsmaklern/Liquidititsanbietern

AM UK weist jedem Kriterium relative Bedeutung zu, basierend auf Marktbedingungen, Anlageklasse
und Liquiditatsprofil, und priorisiert die sorgfaltige Auswahl von Ausfihrungsplatzen, Brokern/Liqui-
ditatsanbietern, um konsistente Auftragsausfihrung, wettbewerbsfahige Spreads und tiefe Marktli-
quiditat zu gewahrleisten. Durch die Zusammenarbeit mit mehreren Liquiditatsanbietern und Aus-
fuhrungsplatzen verbessert AM UK die Preisfindung und die Effizienz der Auftragserfillung.

AuBerdem beriicksichtigt AM UK, in Ubereinstimmung mit COBS11.2.16G, bei der Auswahl der Ausfiihrungsplatze

nicht seine eigenen Provisionen oder Gebuhren, die fur die Erbringung seiner Dienstleistungen erhoben werden.
5.2. Bewertungskriterien fiir Ausfihrungsmakler/Liquiditdtsanbieter

AM UK fihrt Due-Diligence-Prifungen und laufende Leistungsuberprifungen durch, bevor sie Liqui-
ditdtsanbieter/Ausfihrungsplatze und Broker beauftragt. Zu den Bewertungskriterien gehdéren:

= Preisstellungshaufigkeit & Datengenauigkeit — Die Anzahl der Preisaktualisierungen pro
Sekunde und die Zuverlassigkeit der Daten.

= Ausfuhrungsgeschwindigkeit & Auftragsbearbeitungszeit — Die Geschwindigkeit, mit der
Auftrage Ubermittelt und ausgefuhrt werden.

= Marktliquiditat & -tiefe — Die Verfuigbarkeit von Liquiditat Gber verschiedene Anlageklassen
und Marktbedingungen hinweg.

= Stabilitat & Systemresilienz — Die Haufigkeit von Preisstillstanden, Ausfihrungsfehlern
und Systemausfallen.
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= Slippage & Handelsausfuhrungsqualitat — Die Konsistenz der Preisausfihrung, einschliel3lich
der Bewertung von positiven und negativen Slippage-Trends.

AM UK ist verpflichtet, sicherzustellen, dass Kunden die bestmdgliche Ausfuhrung fur ihre Auftrage
in Aktien, Bruchteilsaktien und CFDs erhalten. Um dies zu erreichen, implementiert AM UK einen ro-
busten Uberwachungsprozess, der die folgenden Verfahren umfasst:

= AM UK wahlt zufallig eine ausreichend grol3e Stichprobe von ausgefuhrten Trades Uber Aktien
, Bruchteilsaktien und CFDs aus, um mit einem hohen statistischen Konfidenzniveau sicherzu-
stellen, dass sie konsequent optimale Ausfihrungsergebnisse fliir Kunden erzielt.

®  Die Stichprobenerhebung umfasst Auftrage, die wahrend verschiedener Zeitraume und Uber unterschiedliche Instrumente
und Auftragstypen ausgefiihrt wurden, wodurch eine umfassende Analyse der Ausfiihrungsqualitdt ermdglicht wird.

= Zusatzlich berlcksichtigt der Stichprobenprozess Geschéfte, die unter unregelmafRigen Markt-
bedingungen ausgefuhrt wurden, wie beispielsweise Zeitraume erhdhter Volatilitat oder Liqui-
ditatseinschrankungen, um die Leistung und Ausfuhrungsqualitat effektiv zu bewerten.

Durch diese MalRnahmen evaluiert AM UK kontinuierlich seine Ausfihrungspraktiken, um Transparenz
und die Einhaltung héchster Standards bei der Auftragsausfuhrung zu gewahrleisten.

In Bezug auf jede Transaktion mit Differenzkontrakten (,CFD") handelt AM UK als Auftraggeber auf einer ab-
gestimmten Hauptbasis. Dies bedeutet, dass wir beim Abschluss einer Transaktion mit einem Kunden eine
Back-to-Back-Transaktion mit einem Liquiditatsanbieter zu den gleichen Bedingungen eingehen werden. Infol-
gedessen wird der Kunde nur mit AM UK und nicht mit dem zugrundeliegenden Markt handeln. Der Liquidi-
tatsanbieter kann entweder als Market Maker in Bezug auf die bestimmte Transaktion handeln oder eine
Transaktion zu dhnlichen Bedingungen mit einem anderen Liquiditatsanbieter oder einem Regulierten Markt
oder MTF/OTF oder einem Aquivalent in einer Nicht-EWR-Jurisdiktion eingehen. Unser einziger Liquidititsan-
bieter ist Admiral Markets A.S., obwohl wir uns das Recht vorbehalten, alternative Liquiditatsanbieter zu nut-

6. Spezifische Kundenanweisungen

Wenn ein Kunde spezifische Anweisungen fir die vollstandige oder teilweise Ausfihrung eines Auf-
trags erteilt, wird der Auftrag gemaR diesen Anweisungen ausgefthrt. Wenn ein Kunde spezifische
Anweisungen an AM UK erteilt, kann es uns unmaoglich sein, die oben dargelegten Grundsatze und
Verfahren zu befolgen, die darauf abzielen, das bestmdgliche Ergebnis fir Kunden zu erzielen. Wenn
ein Kunde einen Limitauftrag fir ein Invest Trading-Konto erteilt, sind wir nicht verpflichtet, einen sol-
chen Auftrag der entsprechenden Borse offenzulegen, bis der Limitauftrag ausgefthrt wird.

6.1. Verpflichtungen zur Bestméglichen Ausfiihrung

AM UK gilt als ihre Verpflichtungen zur bestméglichen Ausfiihrung erfiillend, wenn sie einen Auftrag in strikter Uber-
einstimmung mit den spezifischen Anweisungen des Kunden ausfiihrt. Wenn der Kunde Ausfihrungsbedingungen an-
gibt, die von der Auftragsausfuhrungspolitik von AMUK abweichen, ist AMUK nicht verpflichtet, zusatzliche Schritte zu

unternehmen, um das bestmdgliche Ausfihrungsergebnis zu erzielen, aul3er diesen Anweisungen zu folgen.

Warnung:Es wird darauf hingewiesen, dass spezifische Anweisungen eines Kunden AM UK daran hindern kénnen, die
Schritte, die sie in dieser Richtlinie konzipiert und implementiert hat, um das bestmdgliche Ergebnis
fur die Ausfuhrung dieser Auftrage in Bezug auf die von diesen Anweisungen abgedeckten Elemente
zu erzielen. Es wird jedoch davon ausgegangen, dass AM UK ihre Verpflichtung erfllt, alle hinrei-
chenden MalRnahmen zu ergreifen, um das bestmdgliche Ergebnis fir den Kunden zu erzielen.
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7. Zusammenlegung
7.1. Zusammenlegung von Auftragen

AM UK fuhrt keine Zusammenlegung oder Kombination von Kundenauftragen mit anderen Kundenauftragen zur
Ausfuhrung durch. Jeder Auftrag wird unabhangig ausgefiihrt, um eine faire und transparente Ausfuhrung zu ge-
wahrleisten und mdgliche Vor- oder Nachteile zu vermeiden, die aus der Blindelung von Auftrdgen entstehen

kénnten. Dieser Ansatz steht im Einklang mit den Verpflichtungen von AM UK zur bestméglichen Ausfiihrung und

stellt sicher, dass alle Kundenauftradge mit hochster Integritat behandelt und individuell bearbeitet werden.
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Anhang 1: Ausfiihrungsplatze

e Admiral Markets AS fiir CFDs und Bruchteilsaktien
e Admirals Europe LTD fur Ganze Aktien
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