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Stand Februar 2024 

 

Durchführungspolitik  
Raiffeisen Kapitalanlage-Gesellschaft m.b.H. 
Best Execution Policy 
 

1. Einleitung 
 
Die Raiffeisen Kapitalanlage-Gesellschaft m.b.H. (Verwaltungsgesellschaft) verfügt sowohl über eine 
Konzession zur Verwaltung von Investmentfonds nach dem Investmentfondsgesetz und nach dem 
Alternativen Investmentfonds Manager-Gesetz, als auch über eine Konzession zur Anlageberatung 
und individuellen Portfolioverwaltung. Die Verwaltungsgesellschaft verfolgt als Fondsanbieter eine 
ehrliche, nachhaltige, stets am Kundeninteresse orientierte Veranlagungspolitik. Im Rahmen unserer 
Tätigkeit als Verwaltungsgesellschaft berücksichtigen wir insbesondere das Investmentfondsgesetz 
2011 (InvFG 2011), das Alternative Investmentfonds Manager-Gesetz (AIFMG), die delegierte 
Verordnung EU (Nr. 231/2013) der Kommission (AIFM-ErgänzungsVO) sowie den Code of 
Conduct der österreichischen Investmentfondsindustrie 2012. 
 
Die §§ 32 ff InvFG 2011 und Art. 27 f AIFM-ErgänzungsVO enthalten Regelungen für die 
bestmögliche Ausführung von Handelsentscheidungen für die verwalteten Fonds. Für den Bereich 
der individuellen Portfolioverwaltung sind zusätzlich §§ 62 ff Wertpapieraufsichtsgesetz (WAG 
2018) zu berücksichtigen.  
 
Gemeinsamer Grundgedanke der angeführten Bestimmungen ist  

 dass Handelsentscheidungen so ausgeführt werden, dass das Gesamtergebnis der 
einzelnen Transaktionen in Anbetracht der vorliegenden, konkreten Umstände möglichst 
günstig ausfällt, bzw.  

 dass die Verwaltungsgesellschaft die Auswahl der Gegenpartei, über die Transaktionen für 
die verwalteten Fonds bzw. für die verwalteten Portfolios abgewickelt werden, nach 
objektiven Kriterien und unter ausschließlicher Wahrung der Interessen der Anleger und 
Integrität des Marktes mit der Sorgfalt einer ordentlichen und gewissenhaften 
Geschäftsleitung durchführt, 

 und somit die Verwaltungsgesellschaft im besten Interesse der von ihr verwalteten Fonds 
bzw. der verwalteten Portfolios handelt, wenn sie für diese bei der Verwaltung 
Handelsentscheidungen ausführt oder ausführen lässt. 

 
Im Zuge der Tätigkeit der Verwaltungsgesellschaft wird die Ausführung von Handelsentscheidungen 
bzw. die Weiterleitung von Handelsaufträgen zur Ausführung von den nachfolgenden Grundsätzen 
bestimmt, um zu den für die Fonds und letztlich deren Kunden bzw. für die 
Portfolioverwaltungskunden bestmöglichen Ergebnissen zu kommen. Diese Grundsätze werden als 
Durchführungspolitik (Best Execution Policy) bezeichnet.  
 
Diese Durchführungspolitik gilt für den Kauf oder Verkauf aller Arten erwerbbarer 
Vermögensgegenstände im Sinne des Investmentfondsgesetzes sowie des 
Wertpapieraufsichtsgesetzes, mit Ausnahme von außerbörslichen Finanztermingeschäften. Die in 
der Durchführungspolitik  beschriebenen Verfahren sollen gestatten, dass unter Einbeziehung der 
wesentlichen Umstände bei der Ausführung von Transaktionen das bestmögliche Ergebnis erzielt 
wird.  
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2. Brokerauswahl 
 
Die Auswahl derjenigen Handelspartner (Broker), an welche Orders weitergeleitet werden können, 
erfolgt anhand festgelegter Kriterien und nach Abstimmung mit der Depotbank/Verwahrstelle. Die 
Handelspartner werden auch nach Aufnahme der Geschäftsbeziehung regelmäßigen 
Überprüfungen durch die Verwaltungsgesellschaft unterzogen. Die Kriterien sind insbesondere: 
 

 Ausführungsgeschwindigkeit 
 Gehandelte Volumina 
 Fähigkeit reibungsloser und zeitgenauer Abwicklung 
 Zusicherung einer bestmöglichen Auftragsausführung 
 Information zu Markt und Flows (technische Informationen) 
 Reputation des Brokers 

 
Unsere Handelspartner verfügen grundsätzlich jeweils über eigene Best Execution Verfahren oder 
Policies, um gleichbleibend bestmögliche Ergebnisse zu liefern.  
 
Diejenigen Handelspartner, welche nach einer hausinternen Überprüfung die aufgestellten Kriterien 
für zulässige Handelspartner erfüllen, finden Aufnahme auf die Brokerlisten der 
Verwaltungsgesellschaft für die jeweilige Instrumentengattung. Bei der Auswahl von einzelnen 
Handelspartnern aus den Brokerlisten der Verwaltungsgesellschaft für konkrete Transaktionen 
berücksichtigt die Verwaltungsgesellschaft die im Folgenden angeführten Durchführungskriterien zur 
Erzielung eines bestmöglichen Ergebnisses. 
 

3. Durchführungskriterien 
 
In Bezug auf konkrete Transaktionen sind zur nachhaltigen Erzielung der für die Fonds bzw. die 
Portfolios auf Dauer bestmöglichen Durchführungsergebnisse insbesondere folgende Kriterien 
relevant:  
 

 Kurs/Preis 
 Kosten 
 Art und Umfang des Auftrages 
 Schnelligkeit 
 Wahrscheinlichkeit der Ausführung und der Abwicklung 

 
Hierbei handelt es sich nicht um eine abschließende Aufzählung von Durchführungskriterien. 
Darüber hinaus kann es verschiedene andere, qualitative Faktoren geben, die bei der Entscheidung 
über eine Auftragsausführung ebenfalls eine Rolle spielen können.  
 
Je nach Art der Transaktion und der Gruppe von Finanzinstrumenten sowie der damit verbundenen 
Merkmale kann es zu einer unterschiedlichen Gewichtung der relevanten Kriterien kommen. 
 
Im Fall der Erbringung von individueller Portfolioverwaltung für Privatkunden ist das bestmögliche 
Ergebnis hinsichtlich des Gesamtentgelts relevant, das sich aus dem Preis für das jeweilige 
Finanzinstrument und alle mit der Auftragsdurchführung verbundenen, vom Kunden zu tragenden 
Kosten zusammensetzt.  
 
Die Verwaltungsgesellschaft wird Transaktionen so durchführen, dass bei einer gesamthaften 
Betrachtung im Zeitablauf bestmögliche Ergebnisse zu erwarten sind. 
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Weisungen des Kunden 
 
Der Kunde kann im Rahmen des Fondsmanagements bzw. der individuellen Portfolioverwaltung 
den Ausführungsplatz für ein Einzelgeschäft bestimmen, wodurch die Verwaltungsgesellschaft von 
der Verpflichtung befreit ist, den Auftrag entsprechend ihrer Durchführungspolitik auszuführen. Im 
Rahmen der individuellen Portfolioverwaltung, für die die Raiffeisenbanken sich der Dienste der 
Verwaltungsgesellschaft als Erfüllungsgehilfe bedienen, auch wenn der Kunde der Raiffeisenbank 
Anweisungen erteilt. Dadurch wird die Raiffeisenbank und damit die Verwaltungsgesellschaft T von 
der Verpflichtung befreit, den Auftrag entsprechend dieser Durchführungspolitik auszuführen. 
 
Die Verwaltungsgesellschaft weist ausdrücklich darauf hin, dass durch eine Weisung des Kunden 
die Verwaltungsgesellschaft davon abgehalten werden kann, im Rahmen der gegenständlichen 
Durchführungspolitik für den Kunden das bestmögliche Ergebnis zu erzielen. 
 
Bei Vorliegen außerordentlicher Umstände (z.B. bei einer Unterbrechung der technischen 
Anbindung an einzelne Ausführungsplätze) kann die Verwaltungsgesellschaft gezwungen sein, von 
den in dieser Durchführungspolitik aufgestellten Grundsätzen abzuweichen. Dennoch wird sich die 
Verwaltungsgesellschaft um die bestmögliche Auftragsausführung bemühen. 
 
Zusammenlegung von Transaktionen: Transaktionen für einen Fonds können unter bestimmten 
Voraussetzungen zusammen mit Transaktionen für andere Fonds oder mit Transaktionen für die 
eigene Rechnung der Verwaltungsgesellschaft ausgeführt werden. Ebenso können Transaktionen für 
ein Portfolio unter bestimmten Voraussetzungen zusammen mit Transaktionen für andere Portfolios 
durchgeführt werden. Für den Fall von Teilausführungen erfolgt eine Zuweisung anhand vorher 
festgelegter Grundsätze (siehe dazu auch die Conflict of Interest Policy der Verwaltungsgesellschaft 
von abrufbar unter www.rcm.at. im Menü Über uns/Untermenü Corporate Governance).  
 
Die Verwaltungsgesellschaft hat die Durchführung einer Marktgerechtigkeitsprüfung nach jedem 
Geschäftsabschluss implementiert. Auffälligkeiten, die über einen im Vorhinein definierten Rahmen 
hinausgehen, werden von unseren Mitarbeitern geklärt. 
 

4. Ausführungsplätze Fondsmanagement 
 
Aktien / Anleihen / börsengehandelte Derivate / Kreditausfallsderivate (Credit Default Swaps bzw. 
CDS)  
 
Generell können Transaktionen sowohl auf geregelten Märkten, an Multilateral Trading Facilities 
(sogenannte Handelsplattformen oder MTFs) als auch an anderen Ausführungsplätzen (z.B. 
außerbörslich – sogenanntes OTC- oder Over-the-Counter-Geschäft) ausgeführt werden. Im Fall der 
Durchführung von Transaktionen über Handelspartner (Broker) erfolgt die Auswahl des Brokers für 
eine konkrete Transaktion aus den bestehenden Brokerlisten (siehe Anhang) und in 
Berücksichtigung der oben angeführten Durchführungskriterien. 
 
Bei der Instrumentengattung der Anleihen erfolgen Transaktionen in der Regel über 
Handelsplattformen oder direkt bei Gegenparteien. Bei der Vornahme von Transaktionen über 
Handelsplattformen bildet das vorherrschende Durchführungskriterium bei der Entscheidungsfindung 
der Kurs/Preis. Im Zuge der Erstausgabe von Anleihen wird insbesondere die Wahrscheinlichkeit 
der größtmöglichen Zuteilung berücksichtigt. 
 
Für die Instrumentengattungen Aktien, börsengehandelte Derivate, börsengehandelte Fonds (ETFs 
bzw. Exchange Traded Funds) und börsengehandelte Rohstoffanleihen (ETCs bzw. Exchange 
Traded Commodities) kann zu den oben angeführten Kriterien Folgendes ergänzt werden: 
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Hier kann eine grundsätzliche Unterscheidung dahingehend getroffen werden, wie die 
Veräußerbarkeit (Liquidität) der einzelnen Instrumente gestaltet ist. Bei Vorliegen einer relativ hohen 
Veräußerbarkeit werden die Kriterien Kurs/Preis sowie Schnelligkeit höher gewichtet. Bei Vorliegen 
einer geringeren Veräußerbarkeit liegt das höhere Gewicht auf den Kriterien Art und Umfang des 
Auftrages sowie der Wahrscheinlichkeit der Ausführung und der Abwicklung. 
 
Für die in diesem Unterpunkt genannten Instrumentengattungen existieren jeweils eigene 
Brokerlisten.  
 
Geldmarktinstrumente (inklusive kurzlaufende Anleihen) / Einlagen 
Bei Publikumsfonds werden Einlagen grundsätzlich innerhalb des österreichischen Raiffeisen-Sektors 
angelegt. Die Veranlagung bei anderen Kreditinstituten ist jedoch ebenfalls möglich. Bei der 
Entscheidung für eine Gegenpartei werden insbesondere die Kriterien Zinskonditionen, Bonität der 
Gegenpartei und Abwicklungssicherheit berücksichtigt. Bei Anleihen, die aufgrund ihrer kurzen 
Restlaufzeit investmentfondsrechtlich als Geldmarktinstrumente zu qualifizieren sind, gelten die 
obigen Ausführungen zu Anleihen.  
 
Fremdwährungen / Devisentermingeschäfte 
Fremdwährungstransaktionen und Devisentermingeschäfte in Fonds der Verwaltungsgesellschaft 
werden grundsätzlich über die Raiffeisen Bank International AG (RBI) durchgeführt. 
Fremdwährungstransaktionen und Devisentermingeschäfte in Fonds anderer 
Verwaltungsgesellschaften, für die die Verwaltungsgesellschaft als Manager bestellt wurde, können 
über die jeweilige Depotbank/Verwahrstelle durchgeführt werden.  
 
Ausgabe und Rücknahme von Fondsanteilen  
Die Ausgabe und Rücknahme von Anteilscheinen in Fonds der Verwaltungsgesellschaft erfolgt 
grundsätzlich über die RBI als Depotbank/Verwahrstelle. Die Ausgabe und Rücknahme von 
Anteilscheinen in Fonds anderer Verwaltungsgesellschaften erfolgt in der Regel über die 
Einschaltung eines Intermediärs bei der jeweiligen ausgebenden Stelle des Fonds.  
 

5. Ausführungsplätze im Rahmen der Vermögensverwaltung 
 
Im Rahmen der Vermögensverwaltung erfolgt die Abwicklung der Wertpapiergeschäfte über die 
RBI. Entsprechend kommt dabei die Durchführungspolitik der RBI zur Anwendung. Diese ist 
abrufbar via RBI Website https://www.rbinternational.com/en/homepage/business-
terms/_jcr_content/root/responsivegrid/contentcontainer_108_1514197297/contentbox/downlo
adbutton_1861086349.download.html/-1/Mifid_OrderExecutionPolicy_v_1_7_20190218-
EN.pdf. 
 
Ausgabe und Rücknahme von Fondsanteilen 
Die Ausgabe und Rücknahme von Anteilscheinen erfolgt über die jeweilige Depotbank des 
Investmentfonds, über Fondshandelsplattformen oder über die RBI. 
 
Besondere Ausführungsplätze 
Kundenaufträge können außerhalb von geregelten Handelsplätzen durchgeführt werden, wenn 
andernfalls die Ausführung und Abwicklung unwahrscheinlich wäre. 
 

6. Überprüfung der Durchführungspolitik 
 
Die Durchführungspolitik wird insbesondere hinsichtlich Aktualität und Effizienz zumindest einmal 
jährlich sowie bei wesentlichen Veränderungen überprüft. Bei Bedarf erfolgt eine Anpassung der 
Durchführungspolitik. 
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Raiffeisen Kapitalanlage-Gesellschaft m.b.H. Brokerliste 21.02.2024

Wertpapiere AK YATIRIM MENKUL DEGERLER A.S. LANDESBANK BADEN-WUERTTEMBERG

Aktien, Renten & BAADER BANK AG LLOYDS BANK CORP MARKETS WP-HANDELSBANK

Fonds BANCO BILBAO VIZCAYA ARG, MADRID (BBVA) MIZUHO SECURITIES EUROPE GMBH

BANK OF AMERICA SEC. EUROPE SA MORGAN STANLEY EUROPE SE

BANK OF CHINA LDN MUFG SECURITIES (EUROPE) N.V.

BARCLAYS BANK IRELAND PLC NATIXIS CAPITAL MARKET, PARIS

BERENBERG BANK, HAMBURG NATWEST MARKETS N.V.

BNP PARIBAS (CHINA) LTD NOMURA BANK SWITZERLAND LTD.

BNP PARIBAS SA NOMURA FINANCIAL PRODUCTS EUROPE

BRADESCO SECURITIES INC NORDEA BANK ABP

CARNEGIE INVESTMENT BANK AB NUVAMA WEALTH MANAGEMENT LIMITED

CHINA INTL. CAPITAL CORP ODDO ET CIE

CIBC CAPITAL MARKETS (EUROPE) SA PARETO SECURITIES

CITIGROUP GLOBAL MARKETS EUROPE AG PIRAEUS SECURITIES SA

CLSA EUROPE BV RABOBANK NEDERLAND

COMMERZBANK, FRANKFURT RAIFFEISEN BANK INTERNATIONAL AG

CREDIT AGRICOLE CIB (FORMERLY CALYON) RAYMOND JAMES ASSOCIATES USA

DAIWA CAPITAL MARKETS DE RBC Capital Markets (Europe) GmbH 

DANSKE BANK A/S SANTANDER BANK POLSKA S.A. (eh. Bank Zachodny WBK)

DEUTSCHE BANK FRANKFURT SANTANDER Ciudad Grupo

DZ BANK SKANDINAVISKA ENSKILDA BANK STOCKHOLM

ERSTE GROUP BANK AG SOCIÉTÉ GÉNÉRALE, PARIS

FLOW TRADERS B.V. AMSTERDAM SQUARE GLOBAL LTD.

GOLDMAN SACHS, FRANKFURT SUSQUEHANNA INT. SECURITIES LTD.

HSBC CONTINENTAL EUROPE TD GLOBAL FINANCE UNLIMITED COMPANY

ING BANK N.V. AMSTERDAM UBS EUROPE SE. FRANKFURT

INSTINET GERMANY GMBH UNICREDIT BANK AG MUNICH BRANCH

J.P. MORGAN SE WIENER PRIVATBANK SE

JANE STREET NETHERLANDS B.V. WILLIAM BLAIR & COMP

JEFFERIES GMBH WOOD & CO (LONDON, WARSCHAU, PRAG)

KEPLER CHEUVREUX FRANCE

ETD Exchange BANK OF AMERICA SEC. EUROPE SA Währungen OBERBANK

Traded Derivatives CITIGROUP GLOBAL MARKETS EUROPE AG FX & Festgelder RAIFFEISEN BANK INTERNATIONAL AG

Futures & Optionen DEUTSCHE BANK FRANKFURT RLB BURGENLAND

GOLDMAN SACHS, FRANKFURT RLB KÄRNTEN

J.P. MORGAN AG RLB NIEDERÖSTERREICH/WIEN

RAIFFEISEN BANK INTERNATIONAL AG RLB OBERÖSTERREICH

SOCIÉTÉ GÉNÉRALE, PARIS RLB STEIERMARK

UNICREDIT BANK AG MUNICH BRANCH RLB Tirol

RLB VORARLBERG  


