Handelsbanken

Ordreudfarelsespolitik

1. Indledning

For at opna det bedst mulige resultat (kaldet "best execu-
tion”), nar Handelsbanken udferer eller handterer kunders
ordrer vedrgrende veerdipapirer, vil Handelsbanken falge
retningslinierne i denne politik. Den samme ordre kan hand-
teres ved at anvende én eller flere af de metoder, som bliver
beskrevet i dette dokument.

Politikken gaelder i forhold til finansielle instrumenter som
defineret i lov om kapitalmarkeder, herunder omsaettelige
veerdipapirer som aktier og obligationer, pengemarkedsin-
strumenter, investeringsbeviser, derivater mv.

Lovgivningen bruger udtrykket “finansielle instrumenter” om
de veerdipapirer, der er omfattet af regelsaettet. | denne or-
dreudfgrelsespolitik anvendes udtrykkene veerdipapirer og
finansielle instrumenter som deekkende det samme.

Lovgivningen kraever, at banken skal opna det bedst mulige
resultat for kunderne, nar vi udferer kundeordrer. Denne po-
litik forklarer, hvordan banken ger dette, men palaegger ikke
banken yderligere forpligtelser, end hvad der fglger af lov-
givningen, eller hvad der i gvrigt er aftalt med dig som
kunde. De finansielle markeder er omskiftelige, og de fakto-
rer, vi tager hensyn til, kan vaere modsatrettede. Derfor kan
vi ikke garantere, at ordrer ikke kunne veere udfgrt pa andre
mader, som kunne have givet et bedre resultat. Safremt du
angiver en bestemt instruktion, enten en generel instruktion
eller en instruktion som kun gaelder en bestemt ordre, vil
denne veere geeldende frem for det, som specificeres i dette
dokument. En specifik instruktion kan saledes indebeere, at
Handelsbanken ikke kan fglge bestemmelserne i denne po-
litikfor at opna det bedst mulige resultat.

Politikken geelder for detailkunder og for professionelle kun-
der, men som udgangspunkt ikke for godkendte modparter.

2. Kursmanipulation og insiderviden

For at hindre at kundeordrer udfgres i modstrid med reg-
lerne om kursmanipulation eller insiderhandel, vil banken
afvise ordrer, hvor radgiveren har sikker viden eller begrun-
det mistanke om, at nogle af disse forhold ger sig geel-
dende. Sikker viden eller begrundet mistanken om kursma-
nipulation eller insiderhandel, vil blive indberettet til Finans-
tilsynet — uanset om disse forhold viser sig far eller efter ud-
forelsen af kundeordren.

3. Faktorer der tillzegges betydning ved fastlaaggelsen
af best execution

Det bedst mulige resultat fastsaetter Handelsbanken som
udgangspunkt ud fra det samlede vederlag (dvs. prisen +
@vrige omkostninger for dig), med mindre formalet med ud-
farelsen tilsiger andet.

| bedgmmelsen af det bedst mulige resultat tager Handels-
banken hensyn til en reekke faktorer, herunder pris, omkost-
ninger, hurtighed, gennemfgrelses- og afregningssandsyn-
lighed, omfang, art og andre forhold, der er relevante for ud-
forelsen af ordren.

| bedemmelsen af det bedst mulige resultat i forhold til fast-
seettelsen af den relative betydning af faktorerne, lsegger
Handelsbanken vaegt pa en reekke kriterier, herunder dine
karakteristika, herunder hvorvidt du er detailkunde eller pro-
fessionel kunde, kundeordrens karakteristika, karakteristika
ved de veerdipapirer der indgar i ordren og karakteristika
ved de handelssteder som ordren kan rettes til.

Under visse omstaendigheder, f.eks. i forbindelse med ud-
farelse af store ordrer eller ordrer med specielle vilkar m.m.,
kan Handelsbanken tilleegge andre faktorer end f.eks. pri-

sen stgrre betydning, f.eks. hvis ordren pa grund af ster-
relse eller forretningstype i henhold til Handelsbankens vur-
dering kan have en vaesentlig prispavirkning eller pavirke
sandsynligheden for ordrens udfgrelse.

For detailkunder er det bedst mulige resultat dét, som giver
det mindst mulige samlede vederlag, medmindre formalet
med udfgrelsen af ordren tilsiger, at de gvrige naevnte fak-
torer er af starre relevans. Ved det samlede vederlag forstas
prisen for vaerdipapiret og alle udgifter, som er direkte knyt-
tet til udfegrelsen af ordren, herunder gebyrer afholdt i forbin-
delse med handelsstedet, clearing og afvikling, andre geby-
rer til tredjemand, der er involveret i udfgrelsen af ordren,
samt virksomhedens egne provisioner og omkostninger ved
at udfgre ordren gennem handelssystemet.

For professionelle kunder vil prisen og omkostninger under
normale markedsforhold have starst betydning i bestraebel-
serne pa at opna det bedst mulige resultat. Herefter vil ha-
stigheden i ordreudfgrelsen, og sandsynligheden for at or-
dren kan gennemfgres og afvikles have betydning.

4. Den mest likvide handelsplads

Det er Handelsbankens opfattelse, at et finansielt instru-
ment, som handles pa en eller flere regulerede markeder
eller andre handelssteder, handles til den bedste pris pa
den handelsplads, som har den sterste likviditet i det pageel-
dende vaerdipapir/finansielle instrument.

Hvis Handelsbanken i denne sammenhaeng skal veelge
mellem forskellige handelspladser, vil Handelsbanken nor-
malt veelge den mest likvide, hvad enten det er for at udfere
ordren eller for at bestemme en referencepris eller tilsva-
rende, safremt udferelse af ordren sker uden for handels-
pladsens tekniske system.

5. Metoder for ordreudferelse

For at opna det bedst mulige resultat har Handelsbanken
mulighed for at udfgre en ordre ved at anvende én eller en
kombination af falgende metoder:

Direkte pé et reguleret marked eller MHF

Dette kan ske ved, at Handelsbanken udfgrer ordren direkte
pa et reguleret marked eller multilateral handelsfacilitet
(MHF) eller, hvor Handelsbanken ikke er bgrsmedlem, ud-
fgrer ordren gennem en tredje part.

Uden for et reguleret marked eller MHF

Dette kan ske ved, at Handelsbanken udfgrer ordren ved at
matche denne mod en anden kundes ordre, ved at udfere
ordren mod Handelsbankens egen beholdning, eller ved at
ordren udfgres mod en tredje part, medmindre du har givet
Handelsbanken en instruktion om, at den aktuelle ordre ikke
ma udferes uden for et reguleret marked.

En neermere beskrivelse af handelsformerne findes i "Vilkar
for handel med veerdipapirer”.

6. Udforelse af ordrer i vaerdipapirer som hovedsagelig
handles via en ekstern handelsplads

Dette punkt omhandler handteringen af ordrer i veerdipapi-
rer, som hovedsagelig handles via et reguleret marked,
MHF eller anden handelsplads. Saledes omfatter dette
punkt flertallet af de veerdipapirer/instrumenter, som er op-
taget til handel pa et reguleret marked eller MHF, dvs.:

. aktier

. standardiserede derivatinstrumenter
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e andele i investeringsforeninger eller tilsvarende in-
vesteringsinstitutter som er optaget til handel pa et
reguleret marked eller MHF.

Handelsbanken vil normalt handtere en ordre i disse veerdi-
papirerinstrumenter ved:

e omgaende at placere ordren pa den markedsplads
som Handelsbanken anser for at muliggere den bed-
ste ordreudfgrelse i henhold til punkt 2 og 3 ovenfor,

e  atleegge ordren sammen med andre kunders ordrer
iht. pkt. 10 nedenfor, og derefter placere dem pa den
markedsplads, som Handelsbanken anser for at mu-
liggere den bedste ordreudferelse iht. pkt. 2 og 3
ovenfor,

e at gennemfgre ordren gennem flere separate trans-
aktioner pa markedet,

e at gennemfgre ordren imod Handelsbankens egen
beholdning eller imod en anden kundes ordre til en
pris som modsvarer markedsprisen.

Handelsbanken vil ikke straks (medmindre Handelsbanken
veelger det) offentliggere din limiterede ordre i aktier optaget
til notering pa et reguleret marked, hvis limiteringskursen
ikke er i overensstemmelse med gaeldende markedsforhold
og ordren derfor ikke umiddelbart kan eksekveres. Ved god-
kendelsen af dette dokument giver du dit samtykke til, at
sadanne ordrer ikke offentliggeres straks.

| visse situationer fastsaetter Handelsbanken indikative eller
handlebare priser direkte til dig. En aftale mellem dig og
Handelsbanken indgés da, enten nar du accepterer en
handlebar pris fastsat af Handelsbanken eller, ved indika-
tive priser, nar Handelsbanken bekraefter prisen til dig, og
du derefter accepterer prisen. | disse situationer indgas en
aftale mellem to parter, og Handelsbanken udferer ikke or-
drer for din regning, hvorfor dette dokument ikke er gael-
dende. Priserne fastseettes inklusive alle omkostninger for
bl.a. kapitalanvendelse, modpartsrisiko samt markedsmaes-
sig marginal.

For OTC-produkter, hvor der ikke findes en officiel markeds-
kurs, fastseetter Handelsbanken en kurs/pris, som er rimelig
for kunden ("fair pris”), og som er baseret pa relevante mar-
kedsdata, og hvor muligt kurser/priser for sammenlignelige
produkter. OTC-produkter er finansielle instrumenter, der
ikke er optaget til handel pa et reguleret marked, en multila-
teral handelsfacilitet eller en organiseret handelsfacilitet.

For unoterede investeringsbeviser tages der udgangspunkt
i den for afdelingen senest beregnede indre vaerdi inkl. ved-
teegtsbestemte emissionstilleeg eller indlgsningsfradrag.

Ved fastseettelse af priser i unoterede obligationer tages der
hejde for falgende faktorer: Renterisiko, kreditrisiko pa ud-
steder, valutarisiko, likviditetsrisiko og bankens kapitalom-
kostninger.

Ved forretninger i rente- og valutaprodukter har pengeinsti-
tuttet mulighed for afdeekning af forretningen i markedet,
bankens kapitalomkostninger og modpartsrisiko ved hand-
len af afggrende betydning for prisfastsaettelsen.

7. Handelspladser/samarbejdspartnere som Handels-
banken hovedsagelig anvender i forbindelse med udfe-
relse af ordre

Handelsbanken deltager i handlen pa forskellige regulerede
markeder og MHF ‘er. Handelsbanken vurderer regelmaes-
sigt, hvilke regulerede markeder og MHF ‘er, der skal an-
vendes til udferelse af ordrer.

For at gennemfere transaktioner i vaerdipapirer/instrumen-
ter som handles pa andre handelspladser end dem, hvor
Handelsbanken deltager direkte i handlen, gennemfgres
disse ved at Handelsbanken videresender ordren til en an-
den part, som har direkte adgang til disse handelspladser.
Valget af sadanne samarbejdspartnere sker gennem en
kontinuerlig vurdering af samarbejdspartnerens evne til at
tilbyde den bedste ordreudferelse for Handelsbankens
kunde, herunder en vurdering af de ordreudfgrelsesforan-
staltninger som samarbejdspartneren har etableret og an-
vender.

For samarbejdspartnere inden for EU/EQS vil Handelsban-
ken sikre, at samarbejdspartneren har en tilstraekkelig "or-
dreudfgrelsespolitik”. Nar det geelder samarbejdspartnere
uden for EU/EQS, der derfor ikke er omfattet af lovkravet,
vil Handelsbanken kraeve information om, hvad samar-
bejdspartneren ger for at give kunden den bedste ordreud-
forelse.

En komplet liste over de handelspladser og samarbejds-
partnere, som Handelsbanken p.t. anvender, kan ses pa vo-
res hjemmeside handelsbanken.dk/investeringsvilkaar eller
kan oplyses ved henvendelse til en af Handelsbankens fili-
aler.

8. Udfarelse af ordrer i veerdipapirer/instrumenter som
ikke hovedsagelig handles pa en ekstern handelsplads
Dette punkt omhandler handteringen af ordrer i vaerdipapi-
rer, som hovedsagelig handles direkte mod en modpart
f.eks.

e  Obligationer
e Pengemarkedsinstrumenter

e OTC-derivater (herunder rente-, valuta- og ravarederi-
vater)

e 0g andre instrumenter udstedt eller udfaerdiget af Han-
delsbanken eller andre finansielle institutter.

Normalt vil Handelsbanken i disse situationer fastsaette pri-
ser, indikative eller handlebare, direkte til dig. Der indgas en
aftale mellem dig og Handelsbanken, enten nar du accep-
terer en handlebar pris fastsat af Handelsbanken eller, ved
indikative priser, nar Handelsbanken bekraefter prisen til
dig, og du derefter accepterer prisen. | disse situationer ind-
gas en aftale mellem to parter, og Handelsbanken udfarer
ikke ordrer for din regning.

Priserne fastseettes inklusive alle omkostninger for bl.a. ka-
pitalanvendelse, modpartsrisiko samt markedsmaessig mar-
ginal.

| de situationer, hvor Handelsbanken udfgrer en ordre for
din regning, vil Handelsbanken normalt udfgre ordren mod
Handelsbankens egen beholdning i overensstemmelse
med din instruktion. Prisen fastsaettes inklusive alle omkost-
ninger for bl.a. kapitalanvendelse, modpartsrisiko samt mar-
kedsmaessig marginal.

For at opna best execution kan Handelsbanken veelge at

udfgre kundens ordre uden om et reguleret marked eller en
multilateral handelsfacilitet.
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9. Ordreudfarelse vedrorende fondsandele som ikke er
optaget til handel pa et reguleret marked eller MHF
Handelsbanken vil udfgre ordrer vedrgrende fondsandele
ved at placere ordren hos den aktuelle fondsmaegler(e) (el-
ler tilsvarende) for udferelse i henhold til fondsbestemmel-
serne (eller tilsvarende).

10. Diskretionaer portefoljeforvaltning

Nar Handelsbanken leverer diskretionaer portefgljeforvalt-
ning, og samtidigt udfgrer modtagne ordrer eller tager be-
slutning om at handle, vil det ske i overensstemmelse med
dette dokument.

| de tilfeelde Handelsbanken veaelger at videresende ordrer
og/eller ved portefgljepleje formidler ordrer til andre (samar-
bejdspartnere) vil Handelsbanken tage alle rimelige foran-
staltninger for at sikre, at den valgte samarbejdspartner gi-
ver dig den bedste ordreudfgrelse.

Der henvises i gvrigt til afsnit 6 i denne ordreudfgrelsespo-
litik.

11. Effektuering, sammenlaegning og fordeling af ordrer
Handelsbanken vil udfgre din ordre hurtigt, effektivt og ret-
feerdigt. Sammenlignelige ordrer udfgres omgaende og i
den raekkefelge, som de modtages, hvis dette ikke umulig-
geres af ordrens karakteristika, eksisterende markedsfor-
hold eller safremt andre forhold skal tages i betragtning pa
grund af din interesse.

Handelsbanken kan sammenleegge din ordre med andre
kunders ordrer og/eller sammen med ordrer for Handels-
bankens egen regning, safremt det er usandsynligt at denne
sammenlaegning af ordrer og handler er til ulempe for dig.
En sammenlagt ordre, som er udfert i sin helhed, vil blive
fordelt til gennemsnitsprisen. En delvis udfgrt ordre vil blive
fordelt forholdsmeessigt til gennemsnitskursen. Hvis en kun-
deordre er sammenlagt med en ordre for Handelsbankens

egenbeholdning, og ordren kun udfgres delvis, vil sammen-
leegningen aldrig vaere til ulempe for dig.

12. Forstyrrelse pa markedet eller i handelssystemer
Ved forstyrrelser i markedet eller i Handelsbankens egne
systemer, pa grund af f.eks. afbrydelser eller tekniske pro-
blemer, kan det efter Handelsbankens vurdering veere umu-
ligt eller ufordelagtigt at gennemfgre en ordre pa en made,
som er angivet i dette dokument. Handelsbanken vil i det
tilfeelde tage alle mulige skridt for pa en anden made at opna
det bedst mulige resultat for dig.

Ved handel med aktier, som ikke kan handles over et regu-
leret marked eller MHF, pahviler afviklingsrisikoen alene
dig.

13. Information
Pa hjemmesiden handelsbanken.dk/investeringsvilkaar kan
du finde informationer om:

. De fem mest benyttede handelspladser fordelt pa pro-
dukttyper

. Handelsbankens efterlevelse af best execution og
denne ordreudfarelsespolitik

14. AEndringer

Handelsbanken vil regelmaessigt — dog mindst en gang ar-
ligt - gennemga, og ved behov, revidere denne politik, lige-
som det regelmaessigt vurderes, om de samarbejdspart-
nere/handelssteder, der er en del af denne ordreudfarelses-
politik, giver det bedst mulige resultat for dig som kunde.

Den opdaterede politik vil veere tilgeengelig pa handelsban-
ken.dk/investeringsvilkaar eller ved henvendelse til Han-
delsbankens filialer. £ndringer traeder i kraft, nar de publi-
ceres pa hjemmesiden.
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