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1. ZIELSETZUNG

GemaR den Regelungen der MIFID sind Kapitalanlagegesellschaften, soweit sie die
Dienstleistung ,Drittportfolioverwaltung bzw. Drittportfolioberatung erbringen, verpflichtet
eine Best Execution Policy (,Policy”) aufzustellen. Neben den nachfolgend dargestellten
Grundséatzen gelten die fir das jeweilige Sondervermogen gesondert vereinbarten Regelungen
zur Orderausfiihrung. Die nachfolgend dargestellten Grundsatze der Best Execution gelten im
Bereich der Drittportfolioverwaltung bzw. der Drittportfolioberatung. Sie finden keine
Anwendung auf das Depotgeschaft und die Ausgabe- und Riicknahme von Fondsanteilen durch
WALLBERG INVEST S.A..

Die gesetzlichen Rahmenbedingungen der bestmoglichen Ausfiihrung von Kundenauftragen
sind in der CSSF-Verordnung Nr. 10-4 Artikel 28 zur Umsetzung der Richtlinie 2010/43/EU der
Kommisssion vom 1. Juli 2010 zur Durchfihrung der Richtlinie 2009/65/EG des Europaischen
Parlaments und des Rates dargestellt. Sofern der WALLBERG INVEST S.A. keine ausdriicklichen
Weisungen (z.B. in Form einer Brokerliste) vorliegen, greifen die nachfolgend dargestellten
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Regelungen zur Best Execution, um dauerhaft das bestmdgliche Ergebnis bei der
Orderausfiihrung zu erreichen.

Bestandteil unserer Policy ist auch eine Aufstellung der Broker und Handelspartner, die
ihrerseits wiederum Uber eine eigene Best Execution Policy verfligen und somit gleich bleibend
bestmdgliche Ergebnisse liefern.

2. GEWICHTUNG DER FAKTOREN

Um Best Execution zu gewadhrleisten, erstellt WALLBERG INVEST S.A. Grundsatze zur
Auftragsausfihrung fir alle Arten von Finanzinstrumenten (CSSF-Verordnung Nr. 10-4 Artikel
28 zur Umsetzung der Richtlinie 2010/43/EU der Kommisssion vom 1. Juli 2010 zur
Durchfiihrung der Richtlinie 2009/65/EG des Europdischen Parlaments). Die Grundsatze
orientieren sich an den gesetzlich vorgegebenen ergebnisbestimmenden Faktoren.

2.1 Bestimmung und Definition der Faktoren

a) Preis und Kosten

b) Ausfiihrungsgeschwindigkeit

c¢) Ausfiihrungswahrscheinlichkeit

d) Umfang des Auftrages

e) Art (Auftragsart)

Die vorstehend aufgezahlten Kriterien werden im allgemeinen Kundeninteresse gewichtet.

a) Preis und Kosten

Wichtige Aspekte flir das bestmdgliche Ergebnis bei der Orderausfiihrung sind der Preis und die
Kosten inklusive der Nebenkosten der Ausfiihrung. Flir den Kaufer eines Wertpapiers ist das zu
zahlende Gesamtentgelt maligeblich (d.h. der Preis des Wertpapiers zzgl. aller anfallenden
Nebenkosten).

b) Ausfiihrungsgeschwindigkeit

Die Geschwindigkeit eines Handelsplatzes wird maRgeblich von der Art des Marktmodells
bestimmt (z.B. fortlaufende Auktionen, Quoten getriebene Preisfeststellungen, etc.). Daneben
kann der Prozess zur

Weiterleitung der Order an den Ausflihrungsplatz maBgeblich sein, so dass eine direkte
Anbindung des Brokers an den Ausfiihrungsplatz u.U. ein entscheidender Vorteil eines Brokers
sein kann.
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c) Ausfiihrungswahrscheinlichkeit

Die Wahrscheinlichkeit der Orderausfiihrung an einem Handelsplatz hangt mafigeblich von der
jeweiligen

Liquiditat des Finanzinstruments an diesem Handelsplatz ab. Bei bestimmten speziellen
Produkten und in gewissen Marktphasen kann die Ausflihrungswahrscheinlichkeit als
Auswahlkriterium starker in den Vordergrund treten.

d) Umfang des Auftrages (Ordergréfie)

Es kann vorkommen, dass Orders erteilt werden, die den marktiblichen Geschaftsumfang
Ubersteigen (Block-Trades). Da z.B. nicht alle Handelspartner Block-Trades effizient abwickeln
konnen, kann sich der Umfang des Auftrags beschrankend auf die Auswahl der in Frage
kommenden Broker auswirken.

e) Art des Auftrages
Es handelt sich hierbei um unterschiedliche Orderarten, die an den jeweiligen Handelsplatzen
aufgegeben werden kdnnen. Beispiele hierfiir sind:

Unlimitierte bzw. Limitierte Orders
Zeitlich befristete Orders
Stop-Loss Orders, Stop-Buy Orders
Andere Ordertypen.

Es kann vorkommen, dass von vornherein nur bestimmte Broker oder Handelsplatze in der Lage
sind, die gewilinschte Orderart auszufiihren. Die Orderart kann daher mitunter ein
Ausschlusskriterium fur Broker und Handelsplatze bilden.

2.2 Gewichtung der Faktoren

Die unter 2.1 genannten Aspekte werden unter Berlicksichtigung der Unterscheidung nach
Gruppen von Finanzinstrumenten (Assetklassen) gewichtet (§ 33 a Absatz 2 WpHG). Es wurden
folgende Instrumentengruppen gebildet:

Aktien Inland

Aktien Ausland

Investmentfonds (Inland / Ausland)
Verbriefte Derivate

Renten (Inland / Ausland)
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Geldmarktinstrumente (ausgenommen FX-Spot)
Borsengehandelte Derivate (Futures / Optionen)
OTC-Derivate

Strukturierte Produkte.

Im zweiten Schritt wurde eine Gewichtung der Faktoren vorgenommen.

Dabei dominiert fiir Aktien und Renten stets der bei gegebener Ordergrofle glinstigste
erzielbare Preis.

Insbesondere bei inlandischen Aktien werden die Kosten der Abwicklung zusatzlich hoch
bewertet. Bei allen Produkten mit derivativen Strukturen steht der faire Preis in Bezug auf das
jeweilige Underlying im Vordergrund; hier ist oft allerdings das Kontrahentenspektrum durch
die Marktstruktur eingeschrankt, so dass Ausfiihrungs-geschwindigkeit und -wahrscheinlichkeit
ebenso wie der Umfang des Auftrags eine grofRe Rolle spielen. Bei Strukturierten Produkten gilt
das Gleiche in noch gesteigertem MaRe, da hier die Zahl der moglichen Handelspartner sehr
gering ist und manchmal nur ein moglicher Kontrahent zur Verfiigung steht. FX-Produkte und
borsengehandelte Derivate sind hochtransparent und werden aus Grinden der
Abwicklungseffizienz in der Regel lGber die Depotbank gehandelt; andere Vorgehensweisen sind
moglich, soweit entsprechende Vereinbarungen existieren.

Entsprechend haben bei der Ordervergabe ,Preis und Kosten’ deutlichen Vorrang vor den
anderen Faktoren. Der Umfang der Order ist zu bericksichtigen, da er oft die
Ausfihrungsgeschwindigkeit und -wahrscheinlichkeit bestimmt und damit auch Einfluss auf den
letztendlich erzielten Preis hat. Die Auftragsart ist i. d. R. von untergeordneter Bedeutung.

3. BEWERTUNG DER BROKER BZW. AUSFUEHRUNGSPLAETZE

WALLBERG INVEST S.A. erhalt von den in Betracht kommenden Brokern / Platzen deren Best
Execution Policy und bewertet diese im Hinblick darauf, wie gut diese die oben beschriebenen
identifizierten Faktoren befriedigen kdnnen.

Dieser Auswahlprozess gewadhrleistet gleich bleibend bestmdgliche Ergebnisse bei der
Ausfihrung von Orders.

Die Order folgender Vermdgensgegenstande gibt WALLBERG INVEST S.A. ausschlielSlich an
Broker (geeignete Gegenparteien), die auf der Brokerliste genannt sind:

Aktien (Inland / Ausland),

Renten (Inland / Ausland),

Verbriefte Derivate,

OTC-Derivate,

Geldmarktinstrumente (ausgenommen FX-Spot).
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Bei Orders, die Investmentfonds (Inland / Ausland) betreffen, erfolgt ein Handel Uber die
Depotbank des jeweiligen Investmentfonds bzw. Uber Fondsplattformen. Die Depotbank
rechnet die Konditionen, die Kostentransparenz ist gegeben. Die
Ausfiihrungswahrscheinlichkeit ist ebenfalls hoch. Zu den Ausgabeaufschlagen kommen
gegebenenfalls noch Liefergebiihren der Zentralverwahrer hinzu.

Bei borsengehandelten Derivaten (Futures / Optionen) gibt es die Besonderheit, dass ein und
derselbe Kontrakt in der Regel nicht an mehreren Terminborsen gehandelt wird. In diesem Fall
ist die Auswahlmoglichkeit eines Ausfiihrungsplatzes hinfallig. Die Aufgabe der Orders erfolgt
Uber die geeignete Gegenpartei, die einen Zugang zu der jeweiligen Borse hat.

Die jeweiligen Preise / Kosten der Ausflihrungen werden zwischen WALLBERG INVEST S.A. und
dem Broker individuell vereinbart und werden bei der konkreten Preisanfrage der Order
Uberprift. Alle Preise / Kosten orientieren sich am Marktstandard. Die auf der Brokerliste
gefiihrten Broker missen einen direkten Anschluss an die entsprechenden Boérsen und
Marktpldatze haben. Die Ausfiihrungsgeschwindigkeit des Brokers wird anhand seiner Best
Execution Policy gemessen. Dies gilt ebenso fir die Ausfiihrungswahrscheinlichkeit und die
Abwicklung der Geschafte.

Sollte im Einzelfall fiir ein bestimmtes Geschaft ein Broker, welcher nicht auf der Brokerliste
aufgefiihrt ist, einen besseren Preis bzw. eine hdhere Liquiditat bietet (sog. Opportunity) kann
die Order auch Gber diesen ausgefiihrt werden.

4. ABWICKLUNG VON OTC-DERIVATEN

Unter den Begriff ,0TC-Finanzprodukte” fallen solche Vereinbarungen, die zwischen WALLBERG
INVEST S.A., Broker, Depotbank und einer anderen geeigneten Gegenpartei geschlossen
werden; auch diese unterliegen den Anforderungen an die bestmogliche Ausfiihrung.

Die Frage nach dem Ausfihrungsplatz stellt sich hier nicht, da das Geschaft aufgrund seiner
Eigenart nur mit der Gegenpartei geschlossen werden kann. Daher sind in diesem
Zusammenhang auch die vorher festgelegten Kriterien Geschwindigkeit und Wahrscheinlichkeit
der Ausfiihrung sowie Wahrscheinlichkeit der Abwicklung nicht relevant.

4.1 Equity-OTC

OTC-Geschafte werden auf Grundlage eines ISDA-Vertrages abgeschlossen. Bei jedem
Geschaftsabschluss  fiir  Aktien/Aktienindex OTC-Optionen und Forwards wird die
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Marktgerechtigkeit am Folgetag Uberprift, da zu diesem Zeitpunkt, die wahrend des end-of-
days ermittelte implizite Volatilitat vorliegt.

4.2 FX-OTC

FX-OTCs werden hauptsachlich mit professionellen Anlegern / geeigneten Gegenparteien
(Prime Broker) abgeschlossen. Die Marktgerechtigkeitsprifung wird anhand der vergleichbaren
Marktkurse tGberprift.

4.3 Zins-OTC

Zins-OTCs werden mit wenigen Brokern / geeigneten Gegenparteien abgeschlossen. Zielsetzung
der Marktgerechtigkeitsprifung ist es, samtliche getatigte Geschafte im Zinsbereich auf die
Angemessenheit (Gerechtigkeit) des vereinbarten Geschaftszinses zu lGiberprifen. Als Vergleich
wird der Fair Price eines Geschaftes herangezogen.
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