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1 Einleitunqg

Die Jahresmitteilung zu den wichtigsten Ausfiihrungsplatzen ist von allen Banken und
Finanzinstituten, die Wertpapierauftrage annehmen und Gbermitteln oder aber fiir Kunden ausfiihren,
vom technischen Regulierungsstandard 28 [Delegierte Verordnung (EU) 2017/576] gefordert.

Darin werden alle 2018 von der Raiffeisenkasse angenommene und der Raiffeisen Landesbank AG
Ubermittelte Auftrage sowie die insgesamt von der Raiffeisen Landesbank AG 2018 abgewickelten
Wertpapierauftrage, die fir Kleinanleger und institutionelle Anleger, auch jene der Alpenbank,
eingegeben wurden, erfasst und nach Ausfihrungsplatzen unterteilt.

Dabei wird zwischen vier Auswertungen unterschieden.

Die ersten beiden fuhren die funf wichtigsten Ausfihrungsplatze an, an die die Raiffeisen Landesbank
im vergangenen Jahr die Auftrage zur Ausfiihrung Ubermittelt hat, die auch jene betreffen, die von
Kunden unserer Raiffeisenkasse in Auftrag gegeben wurden.

Die Ubersichten 3 und 4 hingegen beziehen sich auf das Volumen der von unserer Raiffeisenkasse
dem einzigen Broker, ndmlich der Raiffeisen Landesbank, zur Ausfihrung Ubermittelten
Kundenauftrage.

Gleichzeitig werden die Ausfuhrungsgite im Einklang zum Art. 27 der EU-Richtlinie 2014/65/EU
(MIFID 1) und dem Art. 65 (6) der Delegierten Verordnung (EU) 2017/565 angefiihrt. Beide Artikel
finden in der Delegierten Verordnung (EU) 2017/576 (Technischer Regulierungsstandard 28) ihren
Widerhall.

2 Informationen zu den funf Ausfuhrungspléatzen

Im Anhang finden sich die in den Ubersichten 1 und 2 die Informationen zu den fiinf wichtigsten
Ausfihrungsplatzen nach Kategorie von Finanzinstrument fiir das Jahr 2018. Als
Unterteilungskriterium gilt das gesamte Volumen an Wertpapieren, das von der Raiffeisen
Landesbank im Rahmen der:

a) Annahme und Ubermittlung von Auftragen,
b) Ausfluhrung von Auftragen im Namen der Kunden und eventuell
c) Portfolio-Verwaltung (Alpenbank)

an die verschiedenen Ausfuhrungsplatze tbermittelt wurde.

3 Informationen zur Ausfihrungsqualitat

Einen genaueren Hinweis auf die Analyse zur Ausfiihrungsqualitét der Auftrdge, die von der Raiffeisen
Landesbank erstellt wurde, finden Sie unter folgender Webseite:
https://www.raiffeisen.it/landesbank/meine-bank/requlatorische-veroeffentlichungen/mifid.

Hier ist auch eine ,Zusammenfassung der Ausfiihrungs- und Ubermittlungsstrategie der Raiffeisen
Landesbank veroffentlicht.

4 Ausfuhrungskriterien

Die Raiffeisen Landesbank wendet, unabhéangig von der erbrachten Wertpapierdienstleistung,
dieselben Kriterien bei der Priorisierung der Ausfiihrungsplatze an. Wéahrend jedoch diese Kriterien bei
der Ausfiihrung von Auftragen fir Kunden zu einer unweigerlichen Priorisierung fihren, der die
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https://www.raiffeisen.it/landesbank/meine-bank/regulatorische-veroeffentlichungen/mifid

Raiffeisen Landesbank folgt, miindet bei der Annahme und Ubermittlung von Auftragen diese Analyse
nur in Ausfiihrungsvorschlagen, die die Kunden annehmen kénnen, aber nicht unbedingt missen.

Die wesentlichen Auswahlkriterien zur Erarbeitung einer Priorisierungsliste der Ausfiihrungsplatze pro
Kategorie und Art von Finanzinstrumenten sind folgende:
e Das Gesamtpreisniveau fuir den Kunden (billigster Preis bei Ankauf, hochster Preis bei Verkauf):

o Die historisch ermittelte Preish6he und Verbindlichkeit der Preise sowie der zu Grund liegende
Preisfeststellungsmechanismus®;

o Die historische Differenz zwischen durchschnittlichen Brief- und Geldkursen;

o Die Transaktionskosten’ an den Markten wie Courtagen und Transaktionsentgelte, deren
Hohe sowie eventuelle Kosten Dritter;

o Die songtigen Kosten wie Borsenplatzgebihren, handelsplatzspezifische Entgelte oder fremde
Spesen’;

o Die Settlement- und Verwahrungsgebiihren bzw. Transfergebiihren®.
¢ Die Ausfuihrungswahrscheinlichkeit:

o Die Wahrscheinlichkeit, dass es an den jeweiligen Ausfihrungsplatzen auch zu
Gesamtausfihrungen kommt, ohne dass dies zu kostenproduzierenden Teilausfiihrungen
fuhrt.

¢ Die Ausfuhrungsgeschwindigkeit:

o Der Automatisierungsgrad und die durchschnittliche ,normale® Geschwindigkeit der
Ausfiihrung und Bestéatigung von Auftragen bei ,Best Price-Orders®.

e Die Komplexitat der Handelsphasen und Borsensegmente:

o Ein standiger Wechsel zwischen verschiedenen Handelsphasen (Auktions- und fortlaufender
Handel), wiederkehrende Unterbrechungen des Handels und eine Vielzahl unterschiedlicher
Bdrsensegmente erschwert das Verstandnis fir den Kunden teils erheblich.

e Der Ort des Handelsplatzes:

o Innerhalb des Europaischen Wirtschaftsraums an einem anerkannten Ausfiihrungsplatz oder
aulRerhalb (aul3erborslicher Handel).

Oben angefiihrte Kriterien werden gewichtet, um letzten Endes eine Prioritatenliste zu erhalten.

Fur Uber Bloomberg handelbare Anleihen des Euromarktes werden die Preisangebote verschiedener
Broker verglichen. Dabei spielen die Preisangebote, genauso wie die Verlasslichkeit der Abrechnung,
eine Rolle.

5 Interessenkonflikte

Es bestehen keinerlei enge Verbindungen noch Beteiligungen zwischen den Brokerfirmen und der
Raiffeisenkasse bzw. der Raiffeisen Landesbank.

6 Abkommen mit Drittparteien und Rabatte von diesen

Die Raiffeisenkasse und die Raiffeisen Landesbank unterhalten keinerlei Abkommen mit Brokern oder
Ausfuhrungsplatzen, die Rabatte oder andere Vorteilen vorsehen und die zu Interessenkonflikten
fuhren kdnnten, die fir Kunden nachteilig wéaren.

! Jeder Betreiber von Handelsplatzen muss einmal jahrlich einen Ausfilhrungsbericht zu den Preiseingaben der Marktteilnehmer
und den Ausfiihrungspreisen bereitstellen.
2 Kosten, die firr die Ausfilhrung vonseiten der Handelsplatze verrechnet werden (auf jedes Geschéft etc.).
3o M
Fixgebuhren.
4 Abrechnungskosten.
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7 Unterscheidung der Auftragsausfuhrung je nach
Kundengattunq

Die Raiffeisenkasse und die Raiffeisen Landesbank stellten 2018 hinsichtlich der Ausfiihrungen von
Wertpapierauftragen fir Kleinanleger den héchsten Kundenschutz sicher. In den
Geschaftsbeziehungen mit den geeigneten Gegenparteien konnten o.a. Priorisierungskriterien im
bilateralen Einverstandnis abgeandert werden. Grundsatzlich aber galt und gilt auch hierbei: Die
kundengtinstigste Ausfiihrung ist jene, die fur den jeweiligen Kunden das fur ihn glinstigste
Gesamtergebnis bietet.

Da die Ausfilhrungsplatze bei den Auftrdgen der geeigneten Gegenparteien im Vergleich zu jenen der
Kleinanleger (aufgrund der hoheren Ausfihrungsvolumina) variieren kdnnen, wurden 2018 auch
andere Priorisierungskriterien als die 0.a. angewandt. Diese Kriterien wurden mit den geeigneten
Gegenparteien individuell vertraglich vereinbart.

Die passiven und aggressiven Auftrage konnten 2018 nicht ermittelt werden.
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Ubersicht 1: Kleinanleger nach Ausfilhrungsplatzen (RLB)

a) Eigenkapitalinstrumente — Aktien und Aktienzertifikate

Angabe, ob im Vorjahr im Durchschnitt < 1 Handelsgeschéft pro Geschéftstag ausgefihrt wurde N
Anteil des . .
Die fiinf Handelsplatze, die ausgehend vom Handelsvolumens als Ante.l.l G TG
- § . Auftrage als Prozentsatz| Prozentsatz gelenkter
Handelsvolumen am wichtigsten sind (in Namen/MIC Kodex Prozentsatz des P .
. R .| aller Auftrage in dieser Auftrage
absteigender Reihenfolge nach Handelsvolumen) gesamten Volumensin .
X ; Kategorie
dieser Kategorie
DE EX XETRA /MIC XETR 37% 25% 39,7%
ITB1 BLUE CHIPS S&P /MIC XMIL 22% 23% 38,7%
DE FR FRANKFURT PARKETT /MIC XFRA 10% 16% 94,7%
IT B2 BLUE CHIPS NO S&P /MIC XMIL 6% 9% 58,3%
US NM NASDAQ (NMS) /MIC XNMS 5% 4% 86,2%
b) Schuldtitel
Angabe, ob im Vorjahr im Durchschnitt < 1 Handelsgeschéft pro Geschaftstag ausgefiihrt wurde N
. u . Faetl] s Anteil der ausgefihrten
Die funf Handelsplatze, die ausgehend vom Handelsvolumens als N
P 8 . Auftrage als Prozentsatz| Prozentsatz gelenkter
Handelsvolumen am wichtigsten sind (in Namen/MIC Kodex Prozentsatz des i 2
X R . aller Auftrage in dieser Auftrage
absteigender Reihenfolge nach Handelsvolumen) gesamten Volumensin .
dieser Kategorie 9
ITO1 DOM-MOT IT GOV CLEAN /MIC MOTX 64% 66% 93,5%
EUMIS BLOOMBERG /MIC 22% 16% 84,7%
IT 02 DOM-MOT IT GOV DIRTY /MIC 4% 2% 6,0%
ITFM FUORI MERCATO /MIC 4% 5% 100,0%
IT O5 EUR-MOT VANBON CLEAN /MIC 2% 3% 88,3%
h) Verbriefte Derivate
Angabe, ob im Vorjahr im Durchschnitt < 1 Handelsgeschéft pro Geschaftstag ausgefiihrt wurde N
Gutill e Anteil der ausgefiihrten
Die funf Handelsplatze, die ausgehend vom Handelsvolumens als X 9
- . . Auftrage als Prozentsatz| Prozentsatz gelenkter
Handelsvolumen am wichtigsten sind (in Namen/MIC Kodex Prozentsatz des s T .
A . .| aller Auftrage in dieser Auftrage
absteigender Reihenfolge nach Handelsvolumen) gesamten Volumens in .
X R Kategorie
dieser Kategorie
DE EW EUWAX/MIC EUWX 36% 36% 23,8%
DE EX XETRA /MIC XETR 23% 23% 4,9%
ITK7 ETC NOT LEV. /MIC ETFB 17% 17% 79,0%
ITK8 ETC/ETN /MIC ETFB 3% 3% 38,2%
ITL2 ETF EQUITY/COMMOD /MIC ETFB 3% 1% 18,0%
i) Rohstoffderivate und Derivate von Emissionszertifikaten
N

Angabe, ob im Vorjahr im Durchschnitt < 1 Handelsgeschaft pro Geschéftstag ausgefiihrt wurde

Die fiinf Handelsplatze, die ausgehend vom

Namen/MIC Kodex

Anteil des
Handelsvolumens als
Prozentsatz des

Anteil der ausgefiihrten
Auftrage als Prozentsatz

Prozentsatz gelenkter

ITK7

Handelsvolumen am wichtigsten sind (in . .
. . .| aller Auftrége in dieser Auftrage
absteigender Reihenfolge nach Handelsvolumen) gesamten Volumensin .
dieser Kategorie 9
ETC NOT LEV. /MIC ETFB 100% 100% 67,5%

k) Borsengehandelte Produkte (borsen

gehandelte Fonds, bérsengehandelte Schuldverschreibungen und bérsengehandelte Rohstoffprodukte)

Angabe, ob im Vorjahr im Durchschnitt < 1 Handelsge:

schaft pro Geschéftstag ausgefiihrt wurde

N

Die funf Handelsplatze, die ausgehend vom

Anteil des
Handelsvolumens als
Prozentsatz des

Anteil der ausgefiihrten
Auftrage als Prozentsatz

Prozentsatz gelenkter

Handelsvolumen am wichtigsten sind (in Namen/MIC Kodex i .
. . .| aller Auftrage in dieser Auftrage
absteigender Reihenfolge nach Handelsvolumen) gesamten Volumens in .
X R Kategorie
dieser Kategorie
ITL2 ETF EQUITY/COMMOD /MIC ETFB 41% 39% 20,9%
ITL3 ETF SHORT/STRUC IND /MIC ETFB 22% 19% 1,9%
DE XF XETRA-ETF /MIC XETR 16% 25% 11,7%
ITL6 ETF STRUC. LEV. /MIC ETFB 9% 5% 0,1%
ITLL ETF /MIC ETFB 8% 7% 18,3%

® Die Unterteilung nach Tick Size der Eigenkapitalinstrumente war 2018 nicht méglich.
® Gelenkter Auftrag: Auftrag, fur den der Anleger den Bérsenplatz selbst ausgewahlt hat.
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Ubersicht 2: Institutionelle Anleger nach Ausfiihrungsplitzen (RLB)

a) Eigenkapitalinstrumente — Aktien und Aktienzertifikate

Angabe, ob im Vorjahr im Durchschnitt < 1 Handelsgeschéft pro Geschéftstag ausgefiihrt wurde N
Anteil des . .
Die funf Handelsplatze, die ausgehend vom Handelsvolumens als Antell dter; AEYEEn
- R " Auftrage als Prozentsatz| Prozentsatz gelenkter
Handelsvolumen am wichtigsten sind (in Namen/MIC Kodex Prozentsatz des P A
. R .| aller Auftrége in dieser Auftrage
absteigender Reihenfolge nach Handelsvolumen) gesamten Volumensin .
X ; Kategorie
dieser Kategorie
DE EX XETRA /MIC XETR 40% 36% 100,0%
ITB1 BLUE CHIPS S&P /MIC XMIL 31% 35% 100,0%
FR PA PARIS /MIC XPAR 14% 15% 100,0%
ES MC BOLSA MADRID /MIC XMAD 11% 10% 100,0%
NL AM EURONEXT AMSTERDAM /MIC XAMS 2% 2% 100,0%
b) Schuldtitel
Angabe, ob im Vorjahr im Durchschnitt < 1 Handelsgeschéft pro Geschaftstag ausgefiihrt wurde N
Anteil des q -
" . Anteil der ausgefiihrten
Die funf Handelsplatze, die ausgehend vom Handelsvolumens als u 9
P 8 . Auftrage als Prozentsatz| Prozentsatz gelenkter
Handelsvolumen am wichtigsten sind (in Namen/MIC Kodex Prozentsatz des PR ..
X R .| aller Auftrége in dieser Auftrage
absteigender Reihenfolge nach Handelsvolumen) gesamten Volumensin .
dieser Kategorie 9
ITO1 DOM-MOT IT GOV CLEAN /MIC MOTX 92% 75% 100,0%
ITO5 EUR-MOT VANBON CLEAN /MIC 4% 1% 100,0%
EUMIS BLOOMBERG /MIC 3% 1% 100,0%
IT 02 DOM-MOT IT GOV DIRTY /MIC 0% 1% 100,0%
ITT3 EUROTLX OB IT MT /MIC ETLX 0% 0% 100,0%
h) Verbriefte Derivate
Angabe, ob im Vorjahr im Durchschnitt < 1 Handelsgeschéft pro Geschaftstag ausgefiihrt wurde N
Die funf Handelsplatze, die ausgehend vom PRIET G Anteil GTel M T
- R . Handelsvolumens als |Auftrage als Prozentsatz| Prozentsatz gelenkter
Handelsvolumen am wichtigsten sind (in Namen/MIC Kodex N AT A
n . Prozentsatz des aller Auftrage in dieser Auftrage
absteigender Reihenfolge nach Handelsvolumen) . .
gesamten Volumensin Kategorie
DE EW EUWAX/MIC EUWX 36% 36% 23,8%
DE EX XETRA /MIC XETR 23% 23% 4,9%
ITK7 ETC NOT LEV. /MIC ETFB 17% 17% 79,0%
ITK8 ETC/ETN /MIC ETFB 3% 3% 38,2%
ITL2 ETF EQUITY/COMMOD /MIC ETFB 3% 1% 18,0%
i) Rohstoffderivate und Derivate von Emissionszertifikaten
Angabe, ob im Vorjahr im Durchschnitt < 1 Handelsgeschéft pro Geschaftstag ausgefiihrt wurde N

Die funf Handelsplatze, die ausgehend vom
Handelsvolumen am wichtigsten sind (in

Namen/MIC Kodex

Anteil des
Handelsvolumens als
Prozentsatz des

Anteil der ausgefiihrten
Auftrage als Prozentsatz

Prozentsatz gelenkter

A " .| aller Auftrage in dieser Auftrage
absteigender Reihenfolge nach Handelsvolumen) gesamten Volumensin 9 . 9
. X Kategorie
dieser Kategorie
ITK7 ETC NOT LEV. /MIC ETFB 100% 100% 100,0%

k) Borsengehandelte Produkte (bérsengehandelte Fonds, borsengehandelte Schuldverschreibungen und bérsengehandelte Rohstoffprodukte)

Angabe, ob im Vorjahr im Durchschnitt < 1 Handelsgeschéft pro Geschaftstag ausgefiihrt wurde N
Anteil des q .
Die fiinf Handelsplatze, die ausgehend vom Handelsvolumens als Ame,'.l S QSIS
P ! . Auftrage als Prozentsatz| Prozentsatz gelenkter
Handelsvolumen am wichtigsten sind (in Namen/MIC Kodex Prozentsatz des P u
X R .| aller Auftrage in dieser Auftrage
absteigender Reihenfolge nach Handelsvolumen) gesamten Volumensin .
dieser Kategorie 9
ITL2 ETF EQUITY/COMMOD /MIC ETFB 41% 39% 20,9%
ITL3 ETF SHORT/STRUC IND /MIC ETFB 22% 19% 1,9%
DE XF XETRA-ETF /MIC XETR 16% 25% 11,7%
ITL6 ETF STRUC. LEV. /MIC ETFB 9% 5% 0,1%
ITLL ETF /MIC ETFB 8% 7% 18,3%

” Die Unterteilung nach Tick Size der Eigenkapitalinstrumente war 2018 nicht méglich.
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Ubersicht 3: Kleinanleger nach Brokern (Raiffeisenkasse)

a) Eigenkapitalinstrumente — Aktien und Aktienzertifikate
Angabe, ob im Vorjahr im Durchschnitt < 1 Handelsgeschéft pro Geschéftstag ausgefiihrt wurde N
Anteil der
Die finfi Handelsplatze, fj'e e_xusgehe_nd Mo Anteil des Handelsvolumens ausgef_ghrten Prozentsatz
Handelsvolumen am wichtigsten sind (in Auftrage als
p 4 LEI Kodex als Prozentsatz des gesamten gelenkter
absteigender Reihenfolge nach BT q Prozentsatz aller N
Volumens in dieser Kategorie R Auftrage
Handelsvolumen) Auftrage in dieser
Kategorie
Raiffeisen Landesbank Sudtirol AG 529900N2ZB1B52JB2F83 100,0% 100% 100,0%
b) Schuldtitel
Angabe, ob im Vorjahr im Durchschnitt < 1 Handelsgeschéft pro Geschéftstag ausgefiihrt wurde N
Anteil der
Die fiinf Handelsplatze, die ausgehend vom q ausgefiihrten
Handelsvolumen am wichtigsten sind (in LEI Kodex Qgg::)g:s:;g%‘::vzlsuarpnetzz Auftrage als Pr:lz;nl;(ts::z
absteigender Reihenfolge nach Vil VT i lesar E(ate - Prozentsatz aller ?—\uftré A
Handelsvolumen) 9 Auftrage in dieser 9
Kategorie
Raiffeisen Landesbank Siidtirol AG 529900N2ZB1B52JB2F83 100,0% 100% 100,0%
h) Verbriefte Derivate
Angabe, ob im Vorjahr im Durchschnitt < 1 Handelsgeschéft pro Geschaftstag ausgefiihrt wurde N
Anteil der
Die funf Handelsplatze (Broker), die ausgehend q ausgefiihrten
vom Handelsvolumen am wichtigsten sind (in LEI Kodex ;Alglt?erlggeer?t':aatrz]%?:\g)elsuar:wet:; Auftrage als Pg;glze ?ﬂ::::z
absteigender Reihenfolge nach Volumens in dieser Kategorie Proze_,-_ntsgtz a_\ller Auftrage
Handelsvolumen) Auftrage in dieser
Kategorie
Raiffeisen Landesbank Sidtirol AG 529900N2ZB1B52JB2F83 100,0% 100% 100,0%
i) Rohstoffderivate und Derivate von Emissionszertifikaten
Angabe, ob im Vorjahr im Durchschnitt < 1 Handelsgeschéft pro Geschaftstag ausgefiihrt wurde N
Anteil der
Die funf Handelsplatze (Broker), die ausgehend q ausgefiihrten
vom Handelsvolumen am wichtigsten sind (in LEI Kodex :ISS:LS::t:'airz]%eelssvoelsuaTi:i Auftrage als Prglz;nktts::z
absteigender Reihenfolge nach ] gt s ?(ate . Prozentsatz aller gAuftré 5
Handelsvolumen) g Auftrége in dieser g
Kategorie
Raiffeisen Landeshank Siidtirol AG 529900N2ZB1B52JB2F83 100,0% 100% 100,0%
k) Bérsengehandelte Produkte (borsengehandelte Fonds, Schuldverschreibungen und Rohstoffprodukte)
Angabe, ob im Vorjahr im Durchschnitt < 1 Handelsgeschéft pro Geschaftstag ausgefiihrt wurde N
Anteil der
Die funf Handelsplatze (Broker), die ausgehend q ausgefiihrten
vom Handelsvolumen am wichtigsten sind (in LEI Kodex ;??g;gg:jt':aat;%e;:\;%l;gxgz Auftrage als nglze er?l::::Z
absteigender Reihenfolge nach Volumens in dieser Kategorie Prozgntse_ltz a_xller Auftrige
Handelsvolumen) Auftrége in dieser
Kategorie
Raiffeisen Landesbank Sidtirol AG 529900N2ZB1B52JB2F83 100,0% 100% 100,0%

8 Die Unterteilung nach Tick Size der Eigenkapitalinstrumente war 2018 nicht moglich.
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Ubersicht 4: Institutionelle Anleger nach Brokern (Raiffeisenkasse)

a) Eigenkapitalinstrumente — Aktien und Aktienzertifikate

Angabe, ob im Vorjahr im Durchschnitt < 1 Handelsgeschéft pro

Geschéaftstag ausgefiihrt wurde N
Anteil des Anteil der
Die funf Handelsplatze (Broker), die Handelsvolumens ausgefiihrten
ausgehend vom Handelsvolumen am LEI Kodex als Prozentsatz Auftrage als Prozentsatz Zroizgst;j‘et? Prgéin;:::z
wichtigsten sind (in absteigender des gesamten Prozentsatz aller | passiver Auftrage %guft e 9—\uft e
Reihenfolge nach Handelsvolumen) Volumens in Auftrage in dieser 9 9
dieser Kategorie Kategorie
Raiffeisen Landesbank Sudtirol AG 529900N2ZB1B52JB2F83 100,0% 100% 100% 100% 100%
9
b) Schuldtitel
Angabe, ob im Vorjahr im Durchschnitt < 1 Handelsgeschéft pro N
Geschéftstag ausgefiihrt wurde
Anteil des Anteil der
Die funf Handelsplatze (Broker), die Handelsvolumens ausgefghrten PR B
ausgehend vom Handelsvolumen am LEI Kodex als Prozentsatz Auftrage als Prozentsatz bt oo e
wichtigsten sind (in absteigender des gesamten Prozentsatz aller | passiver Auftrage %‘guftré 5 gAuftré 2
Reihenfolge nach Handelsvolumen) Volumens in Auftrage in dieser 9 9
dieser Kategorie Kategorie
Raiffeisen Landesbank Sudtirol AG 529900N2ZB1B52JB2F83 100,0% 100% 100% 100% 100%

® Die Unterteilung nach Tick Size der Eigenkapitalinstrumente war 2018 nicht méglich.
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