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Politik for udferelse af
ordrer om v@rdipapirer

Geeldende pr. 1. oktober 2021

Denne Ordreudferelsespolitik beskriver de principper, vi felger,
nar vi udferer ordrer med finansielle instrumenter for vores
detailkunder og professionelle kunder, s& vi opnar det bedste
resultat for kunderne (sé&kaldt best execution).

De omfattede finansielle instrumenter er anfert sidst i denne
politik.

1. Best execution - sammenfatning for detailkunder

Efter reglerne om "best execution” (de s&kaldte MiFID Il-regler)
er vi forpligtede til at give vores detailkunder (se afsnit 2
nedenfor) et sammendrag af denne politik:

Danske Bank A/S skal tage alle tilstraekkelige skridt forat
opna det bedst mulige resultat for sine kunder, nar banken
udferer ordrer med finansielle instrumenter.

Dette er ogsa kendt som vores forpligtelse til at levere best
execution.

Denne politik forklarer de forskellige kriterier, vi leegger til grund,
nar vi giver dig best execution.

For detailkunder bestemmes det bedst mulige resultat ud fra
det samlede vederlag, dvs. den samlede pris, nar de keber el-
ler saelger finansielle instrumenter.

Det samlede vederlag er prisen for det finansielle instrument
og omkostningerne i forbindelse med udferelsen af ordren.
Det samlede vederlag omfatter alle kundens udgifter, som er
direkte knyttet til udferelsen af ordren, herunder gebyrer til
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handelspladser, clearing og afvikling samt andre gebyrer til
tredjemand, der er involveret i udferelsen af ordren.

Specifikke instrukser fra dig vedrerende en ordre kan pavirke
vores forpligtelse til og mulighed for at levere best execution
og kan afholde os fra at handle sddan, som vi ellers ville gere i
henhold til denne politik.

Nar vi udferer din ordre, kan vi optreede som modpart ved

at handle for egen regning. Her handler du det p&gaeldende
finansielle instrument direkte med os. Vi kan ogsa veelge at
udfere din ordre via et handelssted eller ved at sende din
ordre til en anden vaerdipapirhandler, der herefter vil udfere
ordren. Nar vi skal vaelge mellem forskellige méder at udfere
ordrer p3, fokuserer vi pa at opna det bedst mulige samlede
vederlag for dig.

For at sikre, at vi hele tiden kan levere best execution,
overvager vi lebende vores egne resultater samt resultaterne
pé de handelssteder og hos de veerdipapirhandlere, vi bruger
til at udfere dine ordrer. Hvis vi vurderer, at resultaterne ikke er
tilfredsstillende, serger vi for at lese dette.

Viudarbejder periodiske rapporter, der viser, hvordan vi har
efterlevet vores best execution-forpligtelse.

P& danskebank.com/bestexecution kan du finde vores seneste
data om kvaliteten af ordreudferelse for finansielle
instrumenter, hvor vi optraeder som systematisk
internalisator, prisstiller eller likviditetsstiller. Her kan du ogsa
finde link til seneste data om kvaliteten af ordreudferelse of-
fentliggjort af de vigtigste handelspladser, som vi benytter (se
punkt 5.2.3).
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P& din anmodning vil vi dokumentere, at vi har udfert din ordre i
overensstemmelse med denne politik.

Vi opnar maske ikke det bedst mulige resultat for dig i
enhver transaktion, men vi vil dokumentere, at vi har fulgt
procedurerne for best execution i denne politik, men vi vil
dokumentere, at vi har fulgt procedurerne i denne politik.

| det felgende kan du fa yderligere oplysninger om, hvordan vi
leverer best execution.

2. Anvendelsesomrade - detailkunder og professionelle
kunder

Vi skal inddele vores kunder i tre kategorier:

godkendte modparter (banker, pensionskasser og
forsikringsselskaber mv.)

professionelle kunder (typisk meget store erhvervskunder)
detailkunder (alle andre kunder)

Hvis du er detailkunde eller professionel kunde, er du omfattet
af denne politik.

Hvis du er kategoriseret som godkendt modpart, er du ikke om-
fattet af politikken. Vi har imidlertid en forpligtelse til at handle
eerligt, redeligt og professionelt, nar vi udferer ordrer for kunder,
der er kategoriseret som godkendte modparter.

3. Best execution i Danske Bank
Danske Bank yder investeringsservice til sine kunder inden

for to forretningsomréader, hvor reglerne om best execution er
relevante.



De to forretningsomréader er:

(a) Udferelse af ordrer for kunder og modtagelse og
formidling af vores kunders ordrer. Her udferer vi de
ordrer, du afgiver til os.

Ydelsen af denne service begynder, nar du har besluttet
at kebe eller salge et finansielt instrument.

(b) Portefaljepleje. Her har du givet os mandat til at kebe eller
seelge finansielle instrumenter pa dine vegne i henhold
til en aftale om portefeljepleje. Vi er forpligtede til bade at
traeffe beslutninger om at handle pa en méde, der
varetager dine interesser bedst muligt, og at gennemfere
disse beslutninger om at handle i overensstemmelse med
kravene om best execution.

Disse to forretningsomrader handteres hver for sigi
Danske Bank med fuld funktionel og organisatorisk adskillelse.

Selv om vores mal inden for begge forretningsomrader er at
give dig det bedste resultat, nar vi udferer ordrer, er der for-
skelle mellem de to omrader.

Hvordan Danske Bank leverer best execution inden for
portefaljepleje er belyst i tillaegget til denne politik (Tilleeg om
portefeljepleje).

Veer opmaerksom pa, at det ikke er alle afdelinger af
Danske Bank i forskellige lande, der tilbyder portefeljepleje.

P& samme made kan vi ikke tilbyde handel med samme
finansielle instrumenter i alle dele af Danske Bank. Desuden
kan der veere lokale forskelle i den made, vores afdelinger i
forskellige lande udferer ordrer pa.

3.1 Undtagelser - fire kumulative kriterier

Der er visse undtagelser til kravet om best execution. Det drejer
sig om situationer, hvor du ikke har en berettiget forventning
om at f& best execution. Dette vil navnlig veere tilfaeldet pa pris-
stillermarkeder (quote driven markets) som beskrevet nedenfor.
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Hvis du handler som professionel kunde ved at acceptere en
pris, vi har stillet, vil udgangspunktet veere, at du ikke har en
berettiget forventning om at fa best execution. Denne
antagelse kontrolleres via den sakaldte kumulative fire-punktst-
est (four-fold cumulative test), der er offentliggjort af EU-Kom-
missionen, for at fastsla, om du kan forvente best execution.
Den kumulative test omfatter felgende fire kriterier:

hvilken part, der tager initiativ til transaktionen.

Hvis kunden tager initiativ til en transaktion, er der mindre
sandsynlighed for, at kunden kan forvente best execution.
gaeldende markedspraksis, og om det er almindeligt at
“shoppe rundt”. P& nogle markeder er det almindelig
praksis, at kunden indhenter priser fra forskellige kilder

og derneest traeffer beslutning om at handle p& baggrund af
de indhentede priser. Under disse omstaendigheder kan
kunden ikke forvente at opnd best execution hos den valgte
vaerdipapirhandler.

den relative prisgennemsigtighed pa markedet. P&
markeder, hvor vi i modseetning til kunden har let adgang

til priserne pa de pagaeldende markeder, er der sterre
sandsynlighed for, at kunden kan forvente best execution
fra vores side.

de oplysninger, som vi har givet, og en eventuel aftale
mellem kunden og os kan have indflydelse p&, om kravet om
best execution kan geres geeldende.

For detailkunder vil resultatet af denne kumulative
firepunktstest normalt veere, at du er berettiget til best
execution, nar du accepterer en pris, vi har stillet.

4. Faktorer af betydning for best execution

4.1 Faktorer
Nar vi veelger, hvordan vi sikrer dig best execution, inddrager vi
felgende faktorer vedrerende ordren:

pris

omkostninger
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hastighed

sandsynlighed for ordreudferelse og afvikling
ordresterrelse og -type

andre relevante faktorer

Som hovedregel vaegter vi faktorerne under hensyntagen til
felgende:

dine forhold og ordrens formal

geeldende markedsvilkar

det specifikke finansielle instrument, som ordren vedrerer
relevante handelssteder

Som udgangspunkt vaegter vi felgende faktorer hejest:

Pris og omkostninger: | de fleste tilfeelde er prisen pa det
finansielle instrument og de omkostninger, herunder
provisioner og gebyrer, der er forbundet med udferelsen,
de vaesentligste faktorer for best execution.

For detailkunder bestemmes det bedst mulige resultat ud

fra det samlede vederlag. Det samlede vederlag skal forstés
som prisen pa det finansielle instrument sammen med de
omkostninger, som er direkte knyttet til udferelsen af ordren,
herunder gebyrer til handelspladser, clearing og afvikling samt
andre gebyrer til tredjemand, der er involveret i udferelsen af
ordren.

Der er ikke altid mulighed for at udfere din ordre til den bedste
pris, men vi vil altid forsege at udfere din ordre i overensstem-
melse med vores politik.

Vi forseger at udfere kebsordrer til den lavest udbudte
salgspris, og salgsordrer forseger vi at udfere til den hejest
tilbudte kebspris.



Visse finansielle instrumenter (OTC-instrumenter) har ikke altid
en observerbar markedspris, enten fordi de ikke er optaget til
handel pa en markedsplads, eller fordi de ikke handles pa den
eller de pageeldende markedsplads(er). For s&danne instru-
menter skal vi kontrollere, at prisen er rimelig, dels ved at gere
brug af relevante markedsdata, dels ved at foretage en
sammenligning med tilsvarende eller sammenlignelige produk-
ter, hvor dette er muligt.

Hastighed og sandsynlighed for ordreudferelse: Efter pris
og omkostninger anser vi som udgangspunkt hastighed og
sandsynlighed for udferelse for at veere de vaesentligste
faktorer til sikring af best execution.

Hastighed betegner, hvor hurtigt vi udferer din ordre. Hvis du
ikke giver os nogen instrukser om, hvor hurtigt din ordre skal
udferes, vil vi behandle den i et tempo, som vi mener udger den
rette balance mellem markedspavirkningen af din ordre pa den
ene side og pa den anden side, at din ordre skal udferes i et
tempo, sa vi nedbringer risikoen for manglende opfyldelse.

Vi forseger at udfere hele ordren omgéende, hvis vi mener, at
en hurtig udferelse af hele ordren ikke vil forringe kvalitetenaf
ordreudferelsen.

Hvis vi derimod mener, at sterrelsen eller typen af din ordre kan
pavirke prisniveauet, kan vi udsaette udferelsen af hele
ordren eller dele deraf. P& den anden side kan vi ogsa efter om-
steendighederne vaelge at veegte hurtig ordreudferelse tungest,
hvis vi mener, at dette vil veere mest fordelagtigt for dig.

Sandsynlighed for udferelse er sandsynligheden for, at vi kan
udfere din samlede ordre eller i hvert fald en vaesentlig del af
ordren. Denne faktor vil f.eks. veere saerligt relevant, hvis det
pageeldende finansielle instrument er illikvidt, eller hvis du limit-
erer den afgivne ordre ved at angive en limit for prisen, der ikke
svarer til den gaeldende markedspris.
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Markedsvilkarene for det pageeldende finansielle instrument
kan betyde, at vi veegter sandsynligheden for ordreudferelse
tungest. Vi kan derfor veelge at udfere din ordre pa det eller de
handelssted(er), som har den nedvendige likviditet og
handelsinteresse, s& din ordre kan udferes rettidigt og med
mindst mulig pavirkning af prisniveauet.

Sandsynlighed for afregning (levering af instrumenter): Som
udgangspunkt forventer vi, at ordrer, vi udferer pa dine vegne,
afregnes rettidigt. Hvis vi far kendskab til, at en bestemt or-

dreudferelsesstrategi kan mindske sandsynligheden for afregn-

ing, vil vi ikke fortsaette denne strategi, selv om den ville give en
bedre pris.

Andre relevante faktorer: Selv om vi anser ovennavnte
faktorer for at veere de vaesentligste, kan der vaere situationer,
hvor yderligere faktorer kan pavirke vores strategi for at opna
best execution.

4.2 Kundens instrukser

Hvis du giver os instrukser vedrerende en ordre eller en del af
en ordre, vil vi s vidt muligt udfere ordren i overensstemmelse
med dine instrukser.

Vaer dog opmaerksom p4, at disse instrukser kan pavirke
vores mulighed for at handle s&dan, som vi ellers ville gere i
henhold til denne politik.

Det kan derfor betyde, at vi ikke kan sikre best execution for
den del af handlen, hvor vi felger dine instrukser.

Hvis dine instrukser kun vedrerer bestemte dele af ordren, be-
streeber vi os pa at sikre best execution for de andre dele af din
ordre. Hvis du ikke giver nogen instrukser, vurderer vi, hvordan
ordren skal udferes i overensstemmelse med denne politik.
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4.3 Mistanke om markedsmisbrug eller insiderhandel.
Hvis Danske Bank har mistanke om markedsmisbrug eller
insiderhandel, har banken ret til ikke at gennemfere en ordre.

5. Udferelse af ordrer

5.1 Handel for egen regning, handelssteder og
veerdipapirhandlere

Nar vi udferer din ordre, veelger vi den made at handle p3,
som efter vores opfattelse giver dig det bedste resultat.

Vi udferer ordrer bade pa og uden for handelssteder.

Nar vi udferer ordrer uden for handelssteder, kan vi optreede
som modpart ved at handle for egen regning. Her handler du
det pageeldende finansielle instrument direkte med os. Det vil
f.eks. veere tilfeeldet, hvis vi handler som systematisk
internalisator (se afsnit 6).

Efter anmodning kan vi give dig yderligere oplysninger om kon-
sekvenserne af at handle uden for en markedsplads.

Vi kan udfere ordrer ved at kombinere flere kunders
handelsinteresser (kunders kebs- og salgsordrer). Dette kan
vi gere uden for en markedsplads eller ved at gennemfere tran-
saktionen efter de regler, der geelder for en markedsplads.

Vi udferer ordrer hurtigt, redeligt og effektivt og i den
raekkefelge, vi modtager dem.

5.2.1 Handelssteder

Handelssteder er regulerede markeder, multilaterale handels-
faciliteter (MHF'er), organiserede handelsfaciliteter (OHF’er],
systematiske internalisatorer, prisstillere og likviditetsstillere.



Hvis vi veelger at udfere din ordre gennem et handelssted,
veelger vi et handelssted, der efter vores opfattelse giver de
bedste muligheder for at sikre best execution.

For alle kategorier af finansielle instrumenter er effektiv
prisdannelse det vigtigste kriterium for valg af handelssted,
f.eks. speendet mellem bud og udbud (bid-ask spread) samt
adgang til prisoplysninger.

| denne vurdering tager vi bl.a. hejde for markedets likviditet og
omkostningerne ved at udfere ordrer p& de relevante
handelssteder.

For at sikre, at vores kunders samlede vederlag ikke pavirkes
negativt af vores valg af handelssted, tager vi ogsa hejde for
eventuelle eksterne omkostninger, nar valget star mellem de
forskellige handelssteder. Dette kunne f.eks. vaere
omkostninger til clearing.

5.2.2 Vaerdipapirhandlere
| denne sammenhaeng er en veerdipapirhandler et andet invest-

eringsselskab, der modtager ordren fra os og beslutter, hvordan

den skal udferes. Hvis vi vaelger at udfere din ordre gennem en
anden veaerdipapirhandler, vaelger vi en vaerdipapirhandler, der
efter vores opfattelse giver de bedste muligheder for at sikre
best execution. Vi sender kun kundeordrer til vaerdipapir-
handlere, som vi mener kan levere et resultat, som lever op til
kravet om best execution.

5.2.3 Oversigt over handelssteder og vaerdipapirhandlere
P& danskebank.com/bestexecution kan du se en oversigt
over de vigtigste handelssteder og veerdipapirhandlere, som vi
benytter for tiden. Her kan du ogsa se, hvilke handelssteder vi
benytter for hver kategori af finansielle instrumenter forordrer
fra detailkunder og for ordrer fra professionelle kunder.

Som vi beskriver neermere i afsnit 9 nedenfor, overvager vi

lebende kvaliteten af den ordreudferelse, vi leverer til vores
kunder.

Side 4af 18

Dette omfatter bl.a. en overvagning af resultaterne pa de
handelssteder og hos de vaerdipapirhandlere, vi bruger.

6. Systematisk internalisator

Vi er systematisk internalisator i finansielle instrumenter,
som vi handler pa et organiseret, hyppigt, systematisk og
veesentligt grundlag, nar vi udferer kundeordrer uden for en
markedsplads.

Som systematisk internalisator har vi visse forpligtelser til at
stille bindende priser til vores kunder.

Nar vi over for vores kunder stiller bindende priser som
systematisk internalisator, skal priserne leve op til kravet
om best execution.

Vi skal desuden sikre, at de priser, vi stiller som systematisk
internalisator, afspejler geeldende markedsvilkar. Med hensyn
til aktier, depotbeviser, exchange-traded funds (ETF'er),
certifikater og andre lignende finansielle instrumenter betyder
det, at vores priser skal veere teet pa priserne pa den mest
relevante europaeiske markedsplads for s& vidt angar
likviditet.

Med hensyn til obligationer, strukturerede finansielle
produkter, emissionskvoter og derivater betyder det, at vores
priser skal afspejle geeldende markedsvilkadr med hensyn til
de priser, som transaktioner gennemferes til pd en markeds-
plads for samme eller lignende finansielle instrumenter.

Kravene til prisen pa instrumenter, hvor vi optreeder som
systematisk internalisator, er kun geeldende op til bestemte
ordresterrelser.

Pa vores hjemmeside kan du se en oversigt over de
instrumenter, hvor vi er systematisk internalisator.
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7. Sammenlaegning af ordrer

Vi kan gennemfere flere ordrer samlet (aggregering af ordrer) i
en eller flere dele, nar efterspergslen medferer, at disse

ordrer kan afregnes til en gennemsnitspris, der efter vores
vurdering er fordelagtig. | enkelte tilfaelde kan en aggregering
derfor veere til ulempe for en bestemt ordre.

Vi afregner til en veegtet gennemsnitskurs, nar vi samler ordrer
og udferer dem i flere dele.

Fordelingen (allokeringen) til kunderne af ordrer, der er
gennemfert samlet, sker sa vidt muligt pa handelsdagen til
den beregnede gennemsnitsskurs. Hvis vi kun kan gennem-
fere samlede ordrer delvist, fordeler vi enten den gennemferte
del forholdsmeessigt blandt de ordregivere, der deltager, efter
ordrernes sterrelse eller ved tildeling af lige store dele til allede
deltagende ordregivere (efter et én-til-én-princip). Ved

valget mellem disse to metoder vurderer vi en raekke
relevante faktorer, herunder ordrernes forholdsmaessige
sterrelse, den reekkefelge, ordrerne er modtaget i, og den
aktuelle likviditet pd markedet for det pdgzeldende finansielle
instrument.

Hvis kundeordrer er lagt sammen med transaktioner, der
gennemferes i vores eget navn, deltager vi kun selv i tildelingen,
hvis alle deltagende kunders ordrer opfyldes fuldt ud. Hvis det
ikke havde veeret muligt at udfere en kundes ordre pd samme
favorable vilkér uden sammenlaegning, kan vi foretage en
forholdsmaessig fordeling af transaktionen.

8. Kategorier af finansielle instrumenter

8.1 Bilag

Bilag 1-7 til denne politik beskriver, hvordan vi sikrer best ex-
ecution for bestemte kategorier af finansielle instrumenter med
fokus p& de mest relevante faktorer for ordreudferelse.



Bilagene har til formal at give et overblik over forskellige
handelsscenarier i Danske Bank og ikke at give en
udtemmende beskrivelse af alle handelsscenarier og alle
trin, nédr Danske Bank udferer ordrer. Bilagene er en tilfejelse
til den generelle beskrivelse af faktorer af betydning for best
execution under afsnit 4.1. Hvis det er relevant, vil alle de for-
skellige faktorer indga i vores handelsscenarier, ogsa selv om
de ikke er forklaret eller naevnt i bilagene.

Hvert bilag skal laeses i sammenhasng med de evrige dele af
denne politik. F.eks. gaelder reglerne beskrevet ovenfor i afsnit
6, hvis Danske Bank er systematisk internalisator i et
finansielt instrument, der er omfattet af et af bilagene.

Bilag 1: Aktier og aktielignende finansielle instrumenter

Bilag 2: Bershandlede derivater

Bilag 3: Obligationer

Bilag 4: Strukturerede obligationer

Bilag 5: Rentederivater

Bilag 6: Valutaderivater

Bilag 7: Veerdipapirfinansieringstransaktioner
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9. Overvagning, evaluering og eendringer

Vi overvager og vurderer, om denne politik og de foranstaltnin-
ger, der er truffet for at efterleve den, fungerer effektivt.

Overvagningen foretages lebende af de handelsfunktioner

i Danske Bank, som er direkte ansvarlig for at levere best
execution, og af interne kontrolfunktioner i Danske Bank,som
arbejder vafhaengigt af dem, som udferer kundeordrer.

Danske Banks LC&I All Risk Committee har til opgave at sikre,
at oplysninger om kvaliteten af ordreudferelsen i bankens
forretningsenheder samles og vurderes centralt.

Hvis vi vurderer, at vi ikke efterlever vores best execution-
forpligtelser, vil vi omgéende eendre vores politik ogtreeffe
relevante foranstaltninger.

Vi vurderer ogsa lebende, om de handelssteder og veerdi-
papirhandlere, som vi har valgt for at sikre best execution, lever
op til vores krav. Hvis de ikke ger det, foretager vi de nedvendige
a&ndringer.

10. Rapportering

10.1 Danske Bank som handelssted

Hvis Danske Bank er systematisk internalisator (se afsnit 8}, er
vi dermed ogsé et sdkaldt handelssted. Vi er ogsa et
handelssted, hvis vi optreeder som prisstiller ([market maker)
eller likviditetsstiller.

Fire gange om aret og senest tre maneder efter udgangen af
hvert kvartal vil vi p& danskebank.com/bestexecution
offentliggere oplysninger om kvaliteten af vores udferelse

af ordrer med finansielle instrumenter, hvor vi fungerer som
handelssted.
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Dette vil bl.a. vaere oplysninger om priser, omkostninger og
sandsynligheden for ordreudferelse.

10.2 Top 5 over handelssteder og veerdipapirhandlere

En gang om &ret vil vi p& danskebank.com/bestexecution for
hver kategori af finansielle instrumenter offentliggere
oplysninger om de fem sterste handelssteder (malt pa
omsaetningen), som vi har benyttet til at udfere kundeordrer for
hhv. detailkunder og professionelle kunder. Vi vil ogsa
offentliggere oplysninger om de fem sterste handelssteder for
alle udferte kundeordrer inden for vaerdipapir-
finansieringstransaktioner.

Samtidig vil vi for hver kategori af finansielle instrumenter of-
fentliggere et sammendrag af de analyser og konklusioner, vi er
n&et frem til p& baggrund af vores detaljerede overvagning af
kvaliteten af ordreudferelsen pa de handelssteder, hvor vi aret
fer udferte vores kundeordrer.

Vi offentligger en tilsvarende rapport for vores top 5
vaerdipapirhandlere.

11. Andringer i politikken

Eventuelle eendringer i vores Ordreudferelsespolitik vil blive of-
fentliggjort pa vores hjemmeside.

Samtlige kunder, som vi har et lebende kundeforhold med, vil
blive underrettet om eventuelle veesentlige andringer i vores
ordreudferelsespraksis eller denne Ordreudferelsespolitik.

Datoen pa denne Ordreudferelsespolitik henviser til datoen
for de seneste andringer. Hvis en vurdering af
Ordreudferelsespolitikken ikke ferer til e2ndringer, @&ndres
datoen pa Ordreudferelsespolitikken ikke.

12. Yderligere oplysninger
Hvis du ensker yderligere oplysninger om udferelsen af din
ordre, er du velkommen til at kontakte din afdeling.



Denne politik omfatter felgende finansielle instrumenter som
defineret i MiiFID ll-reglerne:

(1)
(2]
(3)

(4)

(5)

(7)

Veerdipapirer
Pengemarkedsinstrumenter
Andele i institutter for kollektiv investering

Optioner, futures, swaps, fremtidige renteaftaler (FRA)
og enhver anden derivataftale vedrerende veerdipapirer,
valutaer, renter eller afkast, emissionskvoter ellerandre
derivater, finansielle indekser eller finansielle mal, som
kan afvikles fysisk eller afregnes kontant

Optioner, futures, swaps, terminskontrakter og

enhver anden derivataftale vedrerende ravarer, som skal
afregnes kontant, eller som kan afregnes kontant, hvis en
af parterne ensker det af anden grund end misligholdelse
eller anden arsag til opsigelse

Optioner, futures, swaps og enhver anden derivataftale
vedrerende ravarer, som kan afvikles fysisk, forudsat at
de handles péa et reguleret marked, eller en MHF eller en
OHF, bortset fra engrosenergiprodukter, som handlespa
en OHF, og som kun kan afvikles fysisk

Optioner, futures, swaps, terminskontrakter og enhver
anden derivataftale vedrerende ravarer, som kan
afvikles fysisk, ikke i evrigt er omhandlet i punkt 6 i dette
afsnit og ikke har noget kommercielt formal, som har
karakteristika som andre afledte finansielle
instrumenter.
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(8)
(9)

(10]

(11)

Kreditderivater
Finansielle differencekontrakter

Optioner, futures, swaps, fremtidige renteaftaler (FRA)
og enhver anden derivataftale, som vedrerer klimatiske
variabler, fragtrater eller inflationsrater eller andre
officielle ekonomiske statistikker, som skal afregnes
kontant, eller som kan afregnes kontant, hvis en af
parterne ensker det af anden grund end
misligholdelse eller anden arsag til opsigelse, samt
enhver anden derivataftale vedrerende aktiver,
rettigheder, forpligtelser, indekser og mal, som ikke pa
anden vis er omhandlet i dette afsnit, og som har
karakteristika som andre afledte finansielle
instrumenter, idet der bl.a. tages hensyn til, om de
handles pa et reguleret marked, en OHF eller en MHF

Emissionskvoter
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Bilag 1 - Ordreudforelsespolitik

Omfattede finansielle instrumenter
Dette bilag beskriver vores best execution-procedurer for
felgende aktier og aktielignende finansielle instrumenter:

» Aktier

* Depotbeviser

+ Securitiserede derivater (warrants og certifikater)
* Bershandlede fonde og Exchange-Traded Notes

* Andele i bershandlede investeringsforeninger

Hvordan behandler vi din ordre?

De finansielle instrumenter, der er omfattet af dette bilag, er
alle optaget til handel pa markedspladser, og Danske Bank
behandler dem ved at felge en af felgende processer:

Elektroniske ordrer: Ordrer, som straks kan videresendes
til en eller flere markedspladser med henblik p& ordreud-
ferelse, eller som kan eksekveres via en elektronisk
eksekveringsstrategi.

Manuelle ordrer: Ordrer, der ikke videresendes til en eller
flere markedspladser, men som udferes manuelt pagrund
af ordrens art eller en specifik instruks om udferelsen.

Prisstillelser: Du kan handle med os pa grundlag af en
pris, som vi har stillet til dig. Nar du handler aktier eller
aktielignende finansielle instrumenter med os pa grundlag
af en prisstillelse, handler vi for egen regning. Hvis du har
modtaget en prisstillelse fra os, er handlen indgéet, nar du
accepterer den stillede pris.

Straksordrer: For handel med nogle instrumenter
tilbyder Danske Bank kunderne straksordrer op til en pa
forhand fastsat sterrelse. Det betyder, at vi afgiver
bindende kebs- og salgspriser til vores kunder, som
kunderne kan acceptere og dermed skabe strakshandler.
Danske Banks kebs- og salgspriser afspejler geeldende

markedsvilkdr 0g lever dermed op til best
executionkravene.

Side 7af 18

Nogle af strakspriserne kan veere i instrumenter, hvor
Danske Bank optraeder som systematisk internalisator.

Elektroniske Ordrer:

Dirigerede ordrer

En ordre behandles som en dirigeret ordre, nar den opfylder
visse fastsatte krav i Danske Banks systemer. Ved fastsaet-
telsen af disse krauv til dirigering er det vores mal at opna best
execution.

Afhaengigt af det pageeldende finansielle instrument og ordrens
sterrelse afger Danske Banks interne systemer, om ordren
skal videresendes direkte til en eller flere markedspladser eller
direkte til en af de eksterne veerdipapirhandlere, som

Danske Bank benytter til ordreudferelse. Afhaengigt af
handlens sterrelse kan det veere, at vi udferer ordren som
systematisk internalisator.

Hvis en ordre ikke opfylder de fastsatte parametre for
dirigering, bliver den automatisk stoppet og sendt videre til en
medarbejder, hvor den bliver behandlet som en manuel ordre.
Det kan f.eks. veere, at det pageeldende finansielle instrument
ikke er tilstraekkeligt likvidt til at kunne blive dirigeret direkte til
en markedsplads.

Digitale kanaler og services

Nar du bruger vores digitale kanaler og services, kan din ordre
blive gennemfert pa forskellige mader afhaengigt af din ordres
art, sterrelse og en specifik instruks fra dig.

Danske Bank tilbyder e-handelslesninger til visse kunder, som
gor det muligt for disse kunder at handle direkte pa markeds-
pladser via direkte markedsadgang / markedsstrategi.
Sadanne lesninger kraever en szerlig onboarding-proces.

Ordrer gennemfert som dirigerede ordrer og via digitale kanaler
og services overvages lebende af Danske Bank for at sikre, at
systemet altid er i stand til at levere best execution.
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Manuelle ordrer

Hvis en ordre ikke opfylder de fastsatte parametre i Danske
Banks system for elektroniske ordrer, behandles ordren som en
manuel ordre.

Kriterier for best execution

De veesentligste faktorer, nar best execution skal leveres,
er prisen for det finansielle instrument og de omkostninger,
herunder provisioner og gebyrer, der er forbundet med
udferelsen.

Dette medferer som regel, at Danske Bank straks enten:

- sender ordren til en eller flere markedspladser, hvortil
Danske Bank har direkte forbindelse, i overensstemmelse
med markedspladsens regler
sender ordren til eller indhenter en pris fra en af vores
eksterne veerdipapirhandlere eller
udferer ordren med Danske Bank som modpart eller
matcher ordren mod en anden kundes ordre.

Markedsvilkarene eller de seerlige karakteristika vedrerende
det pageeldende finansielle instrument kan dog betyde, at vi
ikke tror, du vil f& den bedste pris, hvis vi forseger at udfere
ordren omgaende. Det kan f.eks. veere, at vi vurderer, at
afgivelsen af hele din ordre kan pavirke priserne negativt, og at
du vil veere bedst tjent med, at vi deler ordren op i mindre ordrer
(delordrer), eller at vi af andre &rsager udseetter udferelsen af
hele eller dele af din ordre.

Der henvises til afsnit 4.1 i Ordreudferelsespolitikken, som
beskriver, hvordan vi vaegter de forskellige faktorer for
ordreudferelse, herunder andre faktorer end pris og
omkostninger. Disse faktorer gaelder for vores ordreudferelse
for de instrumenter, der er omhandlet i dette bilag, nér du
afgiver en markedsordre til os.



Bilag 2 - Ordreudforelsespolitik

Omfattede finansielle instrumenter

Dette bilag beskriver vores best execution-procedurer for
derivater, der handles p& en markedsplads, herunder felgende
optioner og futures:

» Aktieoptioner og -futures
* Renteoptioner og -futures
» Ravareoptioner og -futures

Dette bilag omfatter ligeledes derivater, der handles over-the-
counter (OTC) med Danske Bank som din modpart, hvor OTC-
handlerne har egenskaber, der er identiske med egenskaberne
hos derivater, der handles direkte pa en markedsplads. Disse
OTC-derivater betegnes normalt som "look-alike-derivater”.

Om du handler derivaterne pa en markedsplads eller som look-
alike-derivater afhanger af den indgdede aftale mellem dig og
Danske Bank vedrerende det padgaeldende derivat.

Afgivelse af ordre

Du handler de derivater, der er omfattet af dette bilag, ved at
afgive en markedsordre eller pa grundlag af en pris stillet af os.
Naér du afgiver en markedsordre, veelger vi udferelsesmetoden

i overensstemmelse med vores Ordreudferelsespolitik. Du kan
veelge en markedsordre med limit. Det betyder, at du angiver en
limit for den pris, som vi kan udfere en ordre til.

Markedsordrer (med eller uden limit) vurderes individuelt af
handelsfunktionen. Handelsfunktionen vurderer, om dirigering
af en ordre til en markedsplads eller udferelse af en ordre med
Danske Bank som din modpart giver det bedste resultat for dig.

Nér du handler pa grundlag af en stillet pris, udferer vi altid

ordren som din modpart. Det betyder, at vi handler for egen
regning, og at du handler direkte med os.
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De finansielle instrumenter, der er omfattet af dette bilag, er
alle optaget til handel pa en markedsplads, eller de handles pa
samme made som sadanne instrumenter.

Kriterier for best execution

| de fleste tilfeelde er prisen for det finansielle instrument og de
omkostninger, herunder provisioner og gebyrer, der er
forbundet med udferelsen, de veesentligste faktorer til sikring
af best execution.

Hvis der er tale om en markedsordre, medferer dette som regel,
at Danske Bank straks enten:

sender ordren til en eller flere markedspladser, som

Danske Bank har direkte forbindelse til, i overensstem-

melse med markedspladsens regler

sender ordren til eller indhenter en pris fra en af vores

eksterne veerdipapirhandlere eller

udferer ordren med Danske Bank som modparteller
matcher ordren mod en anden kundes ordre.

Ved look-alike-derivater afspejler den handel, vi indgér med dig,
de aktuelle forhold pa den eller de relevante
markedspladser.

Markedsvilkarene eller de szerlige karakteristika vedrerende
det pageeldende finansielle instrument kan dog betyde, at vi
ikke tror, du vil f& den bedste pris, hvis vi forseger at udfere
ordren omgaende. Det kan f.eks. veere, at vi vurderer, at
afgivelsen af hele din ordre kan pavirke priserne negativt, og at
du vil veere bedst tjent med, at vi deler ordren op i mindre ordrer
(delordrer), eller at vi af andre &rsager udsastter

udferelsen af hele eller dele af din ordre.
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Der henvises til afsnit 4.1 i Ordreudferelsespolitikken, som
beskriver, hvordan vi vaegter de forskellige faktorer for
ordreudferelse, herunder andre faktorer end pris og
omkostninger. Disse faktorer geelder for vores ordreudferelse
for de instrumenter, der er omhandlet i dette bilag, nar du
afgiver en markedsordre til os.



Bilag 3 - Ordreudforelsespolitik

Omfattede finansielle instrumenter
Dette bilag beskriver vores best execution-procedurer for
obligationer, herunder:

e Statsobligationer
* Realkreditobligationer
* Virksomhedsobligationer

Afgivelse af ordre

Du handler obligationer pa grundlag af en pris stillet af os eller
ved at afgive en markedsordre. Nar du afgiver en markedsordre,
vaelger vi udferelsesmetoden i overensstemmelse med vores
Ordreudferelsespalitik. Du kan f.eks. vaelge en markedsordre
med limit. Det betyder, at du angiver en limit for den pris, som vi
kan udfere din ordre til.

Nar du handler obligationer p& baggrund af en pris, udferer
vi altid ordren som din modpart. Det betyder, at vi handler for
egen regning, og at du handler direkte med os.

Markedsordrer (med eller uden limit) vurderes individuelt af
handelsfunktionen. Handelsfunktionen vurderer, om dirigering
af en ordre til en markedsplads eller udferelse af ordren med
Danske Bank som modpart giver det bedste resultat for dig.

| forbindelse med visse af ovenstaende instrumenter og visse
handelssterrelser tilbyder vi strakshandel via en af vores
netbanklesninger.

Kriterier for best execution
Prisen er den vaesentligste faktor, nar der skal leveres best
execution ved handel med obligationer.

Obligationsmarkederne er karakteriseret ved forskellige

likviditetsniveauer, da nogle obligationer er meget likvide,
mens andre er mindre likvide.
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De primeere faktorer for prisfastseettelse af obligationer er
felgende:

observerbare priser pd markedspladser for eventuelle
identiske eller lignende instrumenter

rentekurver, volatilitet, rente- og kursspaend samt
samvariation

markedslikviditet

ordresterrelse og -type

lovgivningsmaessige forhold med indvirkning pa
prisfastseettelse

Prisen pé obligationer afheenger séledes navnlig af
usikkerheden om den fremtidige udvikling i renten og
markedslikviditeten.

For likvide obligationer baserer vi iseer vores priser pa
observerbare markedspriser (kebs- og salgspriser) p&
markedspladserne.

Jo mindre likvide obligationerne er, jo mere baserer vi vores
priser pa de ovenfor beskrevne faktorer og vores interne model-
ler for prisfastseettelse. Vores modeller bygger pa markedsda-
ta, som vi anser for relevante, og de er om nedvendigt afstemt
med vores egne input for at sikre, hvad vi anser for en fair
markedspris. Vi kalibrerer modellerne i forhold til volatilitets-

og likviditetsniveauet pa det pageeldende marked.

Der henvises til afsnit 4.1 i Ordreudferelsespolitikken, som
beskriver, hvordan vi vaegter de forskellige faktorer for
ordreudferelse, herunder andre faktorer end prisen. Disse
faktorer gaelder for vores ordreudferelse for de instrumenter,
der er omhandlet i dette bilag, nar du afgiver en markedsordre
til os.
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Bilag 4 - Ordreudforelsespolitik

Omfattede finansielle instrumenter
Dette bilag beskriver vores best execution-procedurer for:

*  Strukturerede obligationer

Afgivelse af ordre
Danske Bank udsteder en reekke strukturerede obligationer, der
kan handles péa det primeere eller sekundaere marked.

En struktureret obligation handles ferste gang pa det primaere
marked. Transaktionen gennemferes i tegningsperioden direkte
mellem dig og Danske Bank.

Nar det oprindelige salg (pa det primaere marked) er gennem-
fert, finder handlen sted p& det sekundaere marked, hvis et
s&dant marked eksisterer for den pageeldende strukturerede
obligation.

Tegning - primaere marked

Nér du handler pa det primaere marked, tegner du
strukturerede obligationer i tegningsperioden. Tegningen er
baseret pa vejledende vilkar og betingelser, som beskriver
karakteristikaene ved den p&gaeldende strukturerede
obligation.

Handel - sekundeere marked

Nar du handler pa det sekundeere marked, handler du pa
baggrund af en pris stillet af os eller ved at afgive en
markedsordre. Nar du afgiver en markedsordre, veelger viud-
ferelsesmetoden i overensstemmelse med vores
Ordreudferelsespolitik. Du kan f.eks. vaelge en markedsordre
med limit. Det betyder, at du angiver en limit for den pris,
som vi kan udfere din ordre til.

Né&r du handler p& baggrund af en stillet pris, udferer vi altid

ordren som din modpart. Det betyder, at vi handler for egen
regning, og at du handler direkte med os.
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| forbindelse med visse af ovenstdende instrumenter og visse
handelssterrelser tilbyder vi strakshandel via en af vores net-
banklesninger.

Kriterier for best execution
Prisen er den veesentligste faktor, nar der skal leveres best
execution ved handel med strukturerede obligationer.

Prisen pd strukturerede obligationer bygger pa en
underliggende reference, som f.eks. kan veere et specifikt
finansielt instrument eller et indeks, som afspejler udviklingen i
finansielle instrumenter.

De primeere faktorer for prisfastseettelse af strukturerede obli-
gationer pa primasre og sekundaere markeder er felgende:

observerbare priser pa markedspladser for eventuelle
identiske eller lignende instrumenter

spotpriser pa underliggende finansielle instrumenter og
valutaer

rente- og kreditkurver, volatilitet, rente- og kursspaend samt
samvariation

markedslikviditet

ordresterrelse og -type

lovgivningsmaessige forhold med indvirkning pa
prisfastseettelse

Danske Bank optraeder typisk som prisstiller for
strukturerede obligationer udstedt af Danske Bank pa de
markedspladser, hvor de strukturerede obligationer handles.
Né&r Danske Bank skal fastsaette priserne, baserer vi dem pa
overstaende kriterier.

Prisen er den samme, nar Danske Bank handler disse
instrumenter OTC, dvs. uden for markedspladsen.
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Der henvises til afsnit 4.1 i Ordreudferelsespolitikken, som
beskriver, hvordan vi vaegter de forskellige faktorer for ordreud-
ferelse, herunder andre faktorer end prisen. Disse faktorer
geelder for vores ordreudferelse for de instrumenter, der er
omhandlet i dette bilag, nar du afgiver en markedsordre til os.



Bilag 5 - Ordreudforelsespolitik

Omfattede finansielle instrumenter
Dette bilag beskriver vores best execution-procedurer forrent-
ederivater, herunder:

* Renteswaps

* Renteterminskontrakter
* Renteoptioner

* Krydsvalutaswaps

¢ Inflationsswaps

*  Fremtidige renteaftaler

Afgivelse af ordre

Du handler rentederivater ved at acceptere en pris stillet af os
eller ved at afgive en ordre hos os uden ferst at have modtaget
en pris. Handelsfunktionen vurderer alle ordrer individuelt.

Nar du handler rentederivater med os, udferer vi altid ordren

som din modpart. Det betyder, at vi handler for egen regning, og

at du handler direkte med os.

Kriterier for best execution
Prisen er den vaesentligste faktor, nar der skal leveres best
execution ved handel med rentederivater.

Markedet for rentederivater er karakteriseret ved forskellige

likviditetsniveauer, da nogle derivater er meget likvide, mens
andre er mindre likvide.
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De primeere faktorer for prisfastseettelse af rentederivater er
felgende:

observerbare priser (kabs- og salgspriser) pa markeds-
pladser for eventuelle identiske eller lignende instrumenter
rentekurver, volatilitet, rente- og kursspaend samt
samvariation

markedslikviditet

ordresterrelse og -type

lovgivningsmaessige forhold med indvirkning pa
prisfastsaettelse

Prisen péa rentederivater afheenger séledes navnlig af
usikkerheden om den fremtidige udvikling i renten og
markedslikviditeten.

For likvide rentederivater baserer vi vores priser pa iseer
observerbare markedspriser (kebs- og salgspriser] pa marked-
spladserne.

Jo mindre likvide rentederivaterne er, jo mere baserer vi vores
priser pa de ovenfor beskrevne faktorer og vores interne
modeller for prisfastseaettelse. Vores modeller bygger pa
markedsdata, som vi anser for relevante, og de er om
nedvendigt afstemt med vores egne input for at sikre, hvad vi
anser for en fair markedspris. Vi kalibrerer modellerne i forhold

til volatilitets- og likviditetsniveauet pa det pageeldende marked.
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Bilag 6 - Ordreudforelsespolitik

Omfattede finansielle instrumenter
Dette bilag beskriver vores best execution-procedurer for
valutaderivater, herunder:

* Valutaterminskontrakter

¢ Valutaswaps

» Valutaterminskontrakter uden levering (NDF)
* Valutaoptioner

Afgivelse af ordre
Du handler valutaderivater ved at acceptere en pris stillet af os.

Nar du handler valutaderivater med os, udferer vi altid ordren
som din modpart. Det betyder, at vi handler for egen regning, og
at du handler direkte med os.

| forbindelse med visse af ovenstaende instrumenter og visse
handelssterrelser tilbyder vi strakshandel via en af vores
netbanklesninger.

Kriterier for best execution
Prisen er den vaesentligste faktor, nar der skal leveres best
execution ved handel med valutaderivater.

De primeere faktorer for prisfastseettelse af valutaderivater er
felgende:

spotkurs(er) p& den/de pagaeldende valuta(er)
observerbare priser pa markedspladser for eventuelle
identiske eller lignende instrumenter

rentekurver, volatilitet, rente- og kursspaend samt
samvariation

markedslikviditet

ordresterrelse og -type

lovgivningsmaessige forhold med indvirkning pa
prisfastseettelse
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Prisen pé valutaderivater afhanger saledes navnlig af
usikkerheden om den fremtidige udvikling i de pageeldende
valutaer, renten og markedslikviditeten.

For likvide valutaderivater baserer vi vores priser pa isaer
observerbare markedspriser (kebs- og salgspriser) pa
markedspladserne.

Jo mindre likvide valutaderivaterne er, jo mere anvender vi de
ovenfor beskrevne faktorer og vores interne modeller for
prisfastseettelse. Vores modeller bygger pd markedsdata,
som vi anser for relevante, og de er om nedvendigt afstemt
med vores egne input for at sikre, hvad vi anser for en fair
markedspris. Vi kalibrerer modellerne i forhold til volatilitets-
og likviditetsniveauet pa det pageeldende marked.
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Bilag 7 - Ordreudforelsespolitik

Omfattede finansielle instrumenter
Dette bilag beskriver vores best execution-procedurer for
veerdipapirfinansieringstransaktioner (SFT), herunder;

*  Repoforretninger
*  Veerdipapirudlaénsforretninger

Afgivelse af ordre

Du indgér veerdipapirfinansieringstransaktioner ved at accept-

ere en pris stillet af os.

Nar du indgar veerdipapirfinansieringstransaktioner med os,
udferer vi altid ordren som din modpart. Det betyder, at vi
handler for egen regning, og at du handler det pagzeldende
finansielle instrument direkte med os.

Kriterier for best execution
Prisen er den vaesentligste faktor, nar der skal leveres best
execution ved vaerdipapirfinansieringstransaktioner.

De primeere faktorer for prisfastseettelse af
vaerdipapirfinansieringstransaktioner er felgende:

spotkursen pa det underliggende aktiv

rente- og kreditkurver, volatilitet, rente- og kursspaend samt
samvariation

markedslikviditet

ordresterrelse og -type

lovgivningsmaessige forhold med indvirkning pa
prisfastseettelse

Prisen pd veerdipapirfinansieringstransaktioner afhaanger

séledes navnlig af usikkerheden om den fremtidige udvikling i
det padgeeldende veerdipapir, renten og markedslikviditeten.

Side 13 af18

Men hensyn til vaerdipapirfinansieringstransaktioner baserer
vi vores priser pa interne modeller. Vores modeller bygger pa
markedsdata, som vi anser for relevante, og de er om
nedvendigt afstemt med vores egne input for at sikre, hvad vi
anser for en fair markedspris. Vi kalibrerer modellerne i forhold

til volatilitets- og likviditetsniveauet pa det pageeldende marked.
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Tilleeg om portefoljepleje

til Danske Bank A/S’ Ordreudferelsespolitik

1. Formalet med dette tilleg

Dette tilleeg anferer de principper, som Danske Bank A/S felger,
nar vi gennemfaerer beslutninger om at handle pa de bedst
mulige vilkar i forbindelse med ydelse af portefeljepleje.

Portefeljepleje ydes af Asset Management, som er en del af en
selvstaendig forretningsenhed i Danske Bank A/S. Asset
Management udever sin virksomhed vafheengigt af andre
aktiviteter i Danske Bank A/S.

Vores portefeljeplejeydelser bestar i forvaltning af din
portefelje af finansielle instrumenter i overensstemmelse med
det investeringsmandat, som vi har aftalt med dig. Nar vi yder
portefeljepleje, handler vi i henhold til skensmeessige
befejelser, hvilket betyder, at vi treeffer beslutningen om, hvor-
vidt vi skal kebe eller szlge finansielle instrumenter pa dine
vegne.

Vi er forpligtede til at varetage dine interesser bedst muligt, nar
vi treeffer beslutninger om at handle. Det betyder, at vi

skal sege at traeffe beslutninger om at investere, der er til fordel
for dig, dvs. om hvilke finansielle instrumenter vi skal kebe eller
seelge, og hvornar vi skal gennemfere investerings-
beslutningen.

Forpligtelsen til at efterleve best execution treeder i kraft, narvi

har truffet en beslutning om at pabegynde kebet eller salget af
et specifikt finansielt instrument.
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Der henvises i dette tillaeg til Danske Bank A/S’ Ordreudferelse-
spolitik (i det felgende benzevnt "OUP"), hvor den er gaeldende
for portefeljeplejeydelserne.

2. Best execution-forpligtelse

"Best execution” betyder, at vi lebende skal treeffe alle tilstraek-
kelige forholdsregler for at opna det bedst mulige resultat for
dig, nar vi gennemferer beslutninger om at handle. Vi skal ind-
drage de faktorer for ordreudferelse, der fremgar af afsnit 4 og
5, og fastleegge deres relative betydning pa

baggrund af dit portefeljemandats karakteristika.

Det bemaerkes, at best execution-forpligtelsen ikke betyder,

at vi skal opné det bedste resultat for dig hver eneste gang.

Vi ferer i stedet lebende tilsyn med, at procedurerne for at
efterleve best execution over for dig i overensstemmelse med
dette tillaeg er effektive, nar vi gennemferer beslutninger om at
handle pa dine vegne.

3. Anvendelsesomrade i forhold til kunder

Vi efterlever best execution for samtlige vores
portefeljeplejekunder.

Hvis vi har indg&et en aftale om specifikke vilkar i aftalen om
portefeljepleje eller modtager specifikke instrukser fra dig,
gennemferer vi imidlertid beslutningerne om at handle i over-
ensstemmelse med sadanne vilkar og instrukser (i det felgende
under ét benaevnt "seerlige betingelser”).
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De seerlige betingelser gér forud for, hvad der fremgéar af dette
tilleeg. Det vil sige, at de seerlige betingelser kan afholde os

fra at treeffe de forholdsregler, som vi ellers ville traeffe for at
efterleve dette tilleeg. Vi kan séledes veere ude af stand til at
sikre best execution, der hvor vi handler i henhold til de seerlige
betingelser.

Vi seger altid at opna det bedst mulige resultat for dig inden for
rammerne af eventuelle seerlige betingelser.

4. Valg af og tilsyn med finansielle formidlere

Udveelgelsesprocedure

Nar vi udveelger veerdipapirhandlere, handelssteder og
modparter (i det felgende under ét benaevnt "finansielle
formidlere”), er vores primaere mal at udveelge de formidlere,
der gor det muligt for os lebende at levere best execution til dig,
idet vi inddrager de faktorer for ordreudferelse, der fremgar af
afsnit 4 og 5.

Vi udveelger finansielle formidlere i henhold til de kriterier, der
fremgar af afsnit 5.2.1 og 5.2.2 af OUP.

| forbindelse med vores portefeljeplejeydelser optraeder vi
generelt i egenskab af agent, hvilket betyder, at vi gennemferer
beslutninger om at handle i eget navn, men pa dine vegne, uden
at realisere en avance eller et tab pé& transaktionen. Nar vi yder
portefeljepleje, optraeder vi ikke som din modpart ved at handle
for egen regning.



Nar vi udveelger finansielle formidlere, kan vi imidlertid veelge
en anden enhed i Danske Bank A/S til at levere veerdipapir-han-
dlerydelser. Nar vi veelger en anden enhed i Danske Bank A/S,
kan enheden optreede som modpart ved at handle for egen
regning i en transaktion i henhold til OUP.

Vi udveelger vores finansielle formidlere p& grundlag af en
vurdering af deres kompetencer til bedst muligt at gennemfere
en given transaktion i din interesse. Dette kan medfere,

at vi udveelger en anden enhed i Danske Bank A/S til at
gennemfere transaktionen. Eventuelle dispositioner eller
forhold mellem enhederne er underlagt Danske Bank A/S’
Politik om Interessekonflikter.

En liste over gaeldende finansielle formidlere pr. kategori af
finansielle instrumenter er tilgaengelig her: danskebank.com/
bestexecution

Tilsyn med udvalgte finansielle formidlere

Vi vurderer regelmaessigt og minimum én gang om aret vores
udvalgte finansielle formidlere pa grundlag af deres evne til at
opfylde de fastlagte kriterier og lebende udfere ordrer i overens-
stemmelse med dette tilleeg. VVurderingen omfatter en bedem-
melse og sammenligning af de finansielle formidleres offentligg-
jorte rapporter om kvaliteten af ordreudferelse for at sikre, at de
udvalgte formidlere opfylder deres best execution-forpligtelser.

5. Gennemfersel af beslutninger om at handle

Sammenlaegning og tildeling

Nar vi yder portefeljepleje, handler vi i din interesse og sikrer
ensartet behandling af alle vores kunder. Vi sammenlaegger
(aggregerer) derfor ordrer, der skal afgives pa& markedet til
udferelse, nar vi treeffer en beslutning om at handle det samme
finansielle instrument for flere kunder pad samme tid. Sammen-
lzegning af ordrer er almindelig praksis.
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Udferte sammenlagte ordrer tildeles (allokeres) blandt kunde-
portefeljerne ved hjeelp af den handlede pris. Nar ordrer udferes
i flere dele (trancher) i lebet af dagen, tildeler vi de padgaeldende
finansielle instrumenter ved hjeelp af en beregnet gennemsnit-
spris. Safremt de sammenlagte ordrer kun kan udferes delvist,
foretager vi forholdsmaessig tildeling, hvilket vil sige, at du
modtager din andel af den delvist udferte ordre, idet vi tager det
bedst mulige resultat for dig samt den ensartede behandling

af alle kunder i betragtning. Vi kan fravige forholdsmaessig
tildeling, hvis vi berettiget er af den opfattelse, at de forventede
fordele ved den udferte sammenlagte ordre ikke kan realiseres
ved forholdsmeessig tildeling.

Afgivelse af ordrer pG markedet

Vi har forskellige muligheder for ordreudferelse i de tilfeelde,
hvor vores investeringsprocedure medferer en beslutning om
at handle pé dine vegne.

1. Vikan gennemfere beslutningen om at handle pa en
markedsplads, dvs. et reguleret marked, en multilateral
handelsfacilitet [MHF) eller en organiseret handelsfacilitet
(OHF). Nar vi yder portefeljepleje, har vi
ikke direkte adgang til et reguleret marked, men vi kan
opna indirekte adgang ved at afgive en ordre via en
veerdipapirhandler, herunder en enhed i Danske Bank A/S,
der leverer veerdipapirhandlerydelser, og som er medlem
af det pageeldende regulerede marked.

2. Deter ligeledes muligt at gennemfere transaktioner uden
for markedspladsen (OTC). | s&danne tilfeelde handler
modparten for egen regning. Dette omfatter situationer,
hvor modparten, herunder en enhed i Danske Bank A/S,
der leverer veerdipapirhandlerydelser, optraeder i
egenskab af systematisk internalisator (se afsnit 6 i OUP).

3. Vikan treeffe beslutning om at handle, hvor vi keber et
finansielt instrument til en kundeportefelje og seelger
det samme finansielle instrument fra en anden kunde
portefolje.
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Vi gennemferer normalt s&danne transaktioner pa en
markedsplads eller via en vaerdipapirhandler, herunder en
enhed i Danske Bank A/S der leverer veerdipapirhandler
ydelser. Vi gennemferer udelukkende sadanne samtidige
transaktioner, nar vi mener, at det er i din interesse.

| visse seerlige markedssituationer kan der f.eks. veere mangel
pa likviditet, eller det kan veere, at der kun er én passende
finansiel formidler til radighed pé& grund af den szerlige

karakter af kategorien af finansielle instrumenter. Det kan ogsa
veere, at henvendelse til forskellige finansielle formidlere om en
konkurrerende pris ma antages at have en negativ indvirkning
pé transaktionen pa grund af risikoen for leek af oplysninger.

| disse situationer vil vi pad enhver made forsege at fa prisen
valideret for at varetage dine interesser bedst muligt, nar vi
gennemferer en beslutning om at handle.

Under sadanne omstaendigheder kan det dog vaere umuligt for
os at indhente samme masngde oplysninger til brug for vores
vurdering af beslutningen om at handle, som vi ville kunne, hvis
det finansielle instrument havde veeret til radighed via
forskellige finansielle formidlere eller havde veeret bredt
handlet. Vi kan ligeledes gennemfere beslutninger om at
handle, hvis vi har modtaget tilbud uden at have spurgt om
priser fra andre veerdipapirhandlere, hvis vi er af den
opfattelse, at dette er i din bedste interesse.

Nar vi gennemferer transaktioner underlagt din
ISDA-rammeaftale eller en anden relevant aftale som f.eks.

en Global Master Repurchase Agreement, er der et begraenset
antal modparter, som vi kan indgé en transaktion med pa dine
vegne. | s&danne situationer er vores mulighed for at

efterleve best execution begraenset, afhaengigt af antallet af
modparter, som du har indgéet en aftale med, og deres eg-
nethed til de typer transaktioner, hvor vi gennemferer beslut-
ninger om at handle. S&danne transaktioner er omfattet af
modpartens Ordreudferelsespolitik.



Faktorer for ordreudferelse

Under anvendelse af et rimeligt sken vaegter vi faktorerne for
ordreudferelse pa udferelsestidspunktet i overensstemmelse
med dit portefeljemandat og eventuelle seerlige betingelser,
transaktionstype, det pagaeldende finansielle instrument og
geeldende markedsvilkar.

Faktorerne for ordreudferelse er den pris, som vi kan gennem-
fore beslutningen om at handle til, ordreudferelsens omkost-
ninger og hastighed, sandsynligheden for ordreudferelse og
afvikling, sterrelse og type af den ordre, der skal afgives pa
markedet, samt eventuelle andre overvejelser af betydning for
ordreudferelsen som f.eks. markedspavirkning. De primeere
faktorer for samtlige vores beslutninger om at handle er
indhentning af den bedste pris for den samlede ordre, idet vi
samtidig seger at minimere markedspavirkningen.
Sandsynligheden for ordreudferelse afheenger ofte af
markedslikviditeten eller af, hvorvidt en specifik
veerdipapirhandler kan eller vil tilvejebringe den

nedvendige likviditet for at udfere en ordre.

Nar vi tager alle tilstraekkelige skridt for at opna det bedst
mulige resultat for dig, anvender vi forskellige kriterier for or-
dreudferelse afhaengig af kategorien af det finansielle
instrument eller typen af den transaktion, vi gennemfaerer pa
dine vegne.
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Vi anvender bl.a. nedenstdende kriterier:

- Handles det finansielle instrument pa en markedsplads
eller OTC
Transaktionssterrelse i forhold til andre transaktioner i
samme kategori af finansielt instrument
Minimering af mulig markedspavirkning
Adgang til likviditet
Dit portefeljemandat og seerlige betingelser fastlagt af dig
Kurtage og andre omkostninger
Karakteristika ved de finansielle formidlere, som kan udfere
ordren.

En oversigt over de primeere faktorer for ordreudferelse er
anfert pa sidste side i dette tillaeg.

6. Overvagning og rapportering

Overvdgning
Der henvises til afsnit 9 i OUP med hensyn til overvagning,
evaluering og aendringer af dette tilleeg.

Top 5 over handelspladser og vaerdipapirhandlere

Der henvises til afsnit 10.2 i OUP (Top 5 over handelspladser
og veerdipapirhandlere] med hensyn til rapportering om
Danske Bank A/S’ top 5 handelspladser og
veerdipapirhandlere.
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7. /Endringer til tillaegget

Eventuelle aendringer til dette tilleeg offentliggeres pa
Danske Bank A/S’ hjemmeside.

Samtlige kunder, som vi har et lebende kundeforhold med,
oplyses om eventuelle veesentlige andringer i
ordreudferelsesordningerne i dette tillaeg.

8. Yderligere oplysninger

Hvis du ensker yderligere oplysninger, bedes du kontakte din
kundeansvarlige.



Fortefoliepleje - oversigt over almindeligt anvendte kriterier for ordreudforelse
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Kategori af finansielle instrumenter

Gaeldende steder

Beskrivelse

Primaere faktorer for ordreudferelse

Aktier, exchange-traded funds,
depotbeviser

Reguleret marked, MHF, S|

Udfert via vaerdipapirhandler pa et reguleret marked eller som Sl eller direkte i en MHF.

Markedspavirkning pa grund af f.eks. illikviditet eller ordresterrelse kan betyde, at ordrer udferes
langsommere end normalt, eller at ordrer dirigeres til en specifik finansiel formidler.

1. Pris og omkostninger

2. Sandsynlighed for udferelse
(likviditet)

3. Hastighed*

* Hastighed er navnlig vigtig, hvis vi
forventer, at markederne vil veere volatile,
og at markederne vil bevaege sigien
retning, som kan have en betydning for
prisen, som er ufordelagtig for kunderne

Obligationer

OTC, MHF, OHF, SI

Request for quote (RFQ) fra forskellige modparter, enten bilateralt eller via en MHF eller OHF.

Hvis indhentning af flere priser pa grundlag af f.eks. illikviditet eller ordresterrelse pavirker marked-

sprisen eller har en negativ indvirkning pa den pris, der kan indhentes, kan antallet af indhentede
priser begreenses til en.

1. Pris og omkostninger
2. Sandsynlighed for udferelse
(likviditet)

Pengemarkedsinstrumenter

OTC, MHF, OHF, SI

Request for quote (RFQ) fra forskellige modparter, enten bilateralt eller via en MHF eller OHF.

Hvis indhentning af flere priser pa grundlag af f.eks. illikviditet eller ordresterrelse pavirker marked-

sprisen eller har en negativ indvirkning pa den pris, der kan indhentes, kan antallet af indhentede
priser begraenses til en.

1. Pris og omkostninger
2. Sandsynlighed for udferelse
(likviditet)

Andele i kollektive
investeringsordninger

Overferselsagent eller anden
udpeget distributer

Normalt udfert via den af fondsadministrationsselskabet udpegede overferselsagent i overens-
stemmelse med prospektet eller lignende dokument. En overferselsagent eller anden udpeget
distributer er normalt det eneste handelssted, hvortil ordrerne dirigeres med henblik pa tegning
eller indlesning.

Rettidigheden af ordreafgivelsen i
overensstemmelse med regler fastlagt
af fondsadministrationsselskabet

Bershandlede derivater

Reguleret marked, MHF, S|

Udfert via veerdipapirhandler pa et reguleret marked eller som Sl eller direkte i en MHF.
Markedspavirkning pa grund af f.eks. illikviditet eller ordresterrelse kan betyde, at ordrer udferes
langsommere end normalt, eller at ordrer dirigeres til en specifik finansiel formidler.

1. Pris og omkostninger

2. Sandsynlighed for udferelse
(likviditet)

3. Hastighed

OTC-derivater

OTC, MHF, OHF, SI

Request for quote (RFQ) fra forskellige modparter, enten bilateralt eller via en MHF eller OHF.

Det antal modparter, vi kan indgive en RFQ til, er begraenset til de aftaler, som vi kan handle pa
vegne af.

Hvis indhentning af flere priser pa grundlag af f.eks. illikviditet eller ordresterrelse pavirker marked-

sprisen eller har en negativ indvirkning pa den pris, der kan indhentes, kan antallet af indhentede
priser begraenses til en.

1. Pris og omkostninger
2. Sandsynlighed for udferelse
(likviditet)
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