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Retningslinjer for utferelse av

Rundeordre

Gjelder fra 1.januar 2018

Disse retningslinjene redegjer for de prinsipper Danske Bank
felger for & oppna best mulig resultat ved utferelse av en
kundeordre («Beste Resultat») i finansielle instrumenter for
ikke-profesjonelle kunder og profesjonelle kunder som ikke er
kvalifisert motpart (heretter benevnt «kKunde» eller «kKundery).

For neermere beskrivelse av hvilke finansielle instrumenter
som omfattes, se vedleggene.

1. Beste Resultat - sammendrag for ikke-profesjonelle
Kunder

Som en del av det sakalte MiFID ll-regelverket er Danske Bank
palagt a gi Kunder som regnes som ikke-profesjonell et
sammendrag av retningslinjene:

Danske Bank er palagt a treffe alle tilstrekkelige tiltak for &
oppna Beste Resultat for kundene ved utferelsen av en ordre i
finansielle instrumenter.

Dette er ogsa kjent som plikten til & oppna for Beste Resultat.
Disse retningslinjene forklarer de ulike kriteriene Danske
Bank tar hensyn til for & serge for at Kunder oppnar beste
resultat.

Forikke-profesjonelle kunder skal det best mulige resultatet
vurderes utfra samlet vederlag, dvs. den samlede prisen ved

kjep og salg av finansielle instrumenter.

Med samlet vederlag menes prisen for det finansielle
instrumentet og kostnader knyttet til utferelsen.
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Det samlede vederlaget omfatter alle utgifter for en Kunde
som er direkte knyttet til utferelsen av ordren, for eksempel
transaksjonsgebyrer eller avregnings- og oppgjersgebyrer
betalt til tredjeparter som erinvolvert i ordreutferelsen.

Hvis en Kunde gir spesifikke instrukser vil dette kunne
forhindre Danske Bank i & utfere en ordre i trad med

retningslinjene i dette dokumentet for a sikre Beste Resultat.

Nar Danske Bank utferer en kundeordre kan Danske Bank
velge & utfere ordren via en utferelsesplass eller en av
Danske Banks meglere. Danske Bank kan ogsa utfere
kundeordre ved a helt eller delvis tre inn som motpart og
handle for egen regning. Uavhengig av om Danske Bank ved
utferelsen av en kundeordre opptrer for egen regning eller
via utferelsesplass eller megler, gjer Danske Bank dette etter
prinsippene i dette dokumentet. Fokuset vil veere at Kunden
skal fa det beste samlede vederlag.

For a sikre Beste Resultat, vil Danske Bank kontinuerlig
overvake egne ytelser, samt ytelsen til utferelsesplasser og
meglere som benyttes til ordreutferelser. Dersom Danske
Bank oppdager at resultatene ikke er tilfredsstillende, leser
Danske Bank dette.

Danske Bank vil publisere periodiske rapporter som viser
hvordan Danske Bank oppfyller forpliktelsene til & oppna
Beste Resultat.

Informasjon om kvaliteten pa utferelse av kundeordre relatert
til finansielle instrumenter som Danske Bank opptrer som
systematisk internaliserer, prisstiller eller pristilbyderi
relasjon til, vil til enhver tid veere tilgjengelig pa
www.danskebank.com/bestexecution.
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Pa denne siden finnes ogsa en link til informasjon om
kvaliteten pa ordreutferelse som er publisert av de store
utferelsesplassene som Danske Bank benytter (se punkt 5.2.3)

Pa forespersel fra en Kunde vil Danske Bank dokumentere

at en ordre har blitt utfert i henhold til disse retningslinjene.
Selv om det ikke alltid vil veere mulig & oppna beste resultat
for hver enkelt ordre, skal Danske Bank kunne dokumentere at
retningslinjene for ordreutferelse er fulgt.

Vennligst les det felgende hvis du som Kunde vil vite mer
om hvordan Danske Bank serger for Beste Resultat.

2. Omfang - ikke-profesjonelle og profesjonelle kunder

Danske Bank er palagt & dele alle kunderinni tre ulike

kategorier:

* kvalifiserte motparter (banker, pensjonsfond og
forsikringsselskaper osv.)

¢ profesjonelle kunder (vanligvis store bedriftskunder)

* ikke-profesjonelle kunder (alle andre kunder)

Som nevnt gjelder disse retningslinjene kun for Kunder som
faller inn under kategoriene ikke-profesjonell kunde eller
profesjonell kunde.

Disse retningslinjene gjelder ikke for kunder som regnes
som kvalifisert motpart. Danske Bank vil likevel opptre eerlig,
rettferdig og profesjonelt ved utferelse av ordre fra kunder
som klassifiseres som kvalifiserte motparter.
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3. Beste Resultat hos Danske Bank

Danske Bank tilbyr investeringstjenester pa to ulike forret-
ningsomrader hvor det gjelder et krav om Beste Resultat.

Disse to forretningsomradene er:

(a) Utferelse av ordrer pa vegne av kunder, og mottak og
over fering av kundeordrer. Her utferer Danske Bank
ordrer som en Kunde legger inn. Denne tjenesten
begynner nar en Kunde har valgt a kjepe eller selge et
finansielt instrument.

(b) Portefeljeforvaltning. For Kunder som har gitt
Danske Bank fullmakt til & kjepe eller selge finansielle
instrumenter pa Kundens vegne under en avtale om
portefeljeforvaltning. Danske Bank er bade forpliktet til &
ta handelsbeslutninger pa en mate som er til kundens
beste, og utfere disse handelsbeslutningene i
overensstemmelse med kravene om beste resultat.

Disse to forretningsomradene handteres hver for seg av
Danske Bank, med full funksjonell og strukturell adskillelse.

Selv om Danske Banks mal for begge forretningsomradene er
a serge for best mulig resultat ved utferelsen av en
kundeordre, finnes det forskjeller mellom de to omradene.

Hvordan Danske Bank serger for Beste Resultat innenfor
portefeljeforvaltning er forklart i forvaltningsvedlegget til
disse retningslinjene.

Veer oppmerksom pa at portefeljeforvaltning ikke tilbys av alle
avdelinger av Danske Bank.

Alle avdelinger av Danske Bank tilbyr heller ikke handel i de

samme finansielle instrumentene, og det kan veere lokale
forskjeller i hvordan ordre utferes.
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3.1 Unntak - firedelt kumulativ test

Kravet til oppnaelse av Beste Resultat har enkelte unntak, der
Kunden ikke kan ta for gitt at Beste Resultat oppnas. Dette kan
spesielt veere tilfelle i kursdrevne markeder, slik som
beskrevet nedenfor.

Som et utgangspunkt vil en profesjonell Kunde som handler
pa grunnlag av et pristilbud fra Danske Bank pa Kundens
forespersel ikke kunne ta for gitt at Beste Resultat oppnas.
Dette utgangspunktet kontrolleres mot den sakalte firedelte
kumulative testen som anvendes ved en vurdering av om
reglene om Beste Resultat far anvendelse, utgitt av Europa-
kommisjonen. Den firedelte kumulative testen omfatter
felgende forhold:

* Hvem tarinitiativ til transaksjonene, Kunden eller
Danske Bank? Hvis det er Kunden som tar initiativ til en
transaksjon er det mindre sannsynlig at Kunden tar det for
gitt at Danske Bank oppnar Beste Resultat.

* Spersmal om markedspraksis og om det er vanlig a
sammenligne priser. | enkelte markeder er det vanlig
praksis at en Kunde som oftest ber om pristilbud fra
ulike kilder og deretter baserer beslutningen sin pa disse
tilbudene. Under disse omstendigheter kan Kunden ikke
forvente at den valgte megler oppnar Beste Resultat.

* Hvor transparent er det aktuelle markedet? | markeder
med god tilgang til priser for det aktuelle markedet for
Danske Bank, men ikke for Kunden, er det mer sannsynlig
at Kunden baserer seg pa at Danske Bank oppnar Beste
Resultat.

¢ Deninformasjonen som leveres av Danske Bank og alle
avtaler inngatt mellom Kunden og Danske Bank kan ha
betydning for om Danske Bank er pliktige til &8 oppna
Beste Resultat.

For ikke-profesjonelle kunder vil resultatet av den firedelte
kumulative testen normalt veere at kravet om Beste Resultat
gjelder ved handel basert pa tilbud levert av Danske Bank.
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4. Faktorer som pavirker beste resultat

4.1 Faktorer

Nar Danske Bank vurderer hva som vil veere Beste Resultat

foretas vurderingen pa bakgrunn av felgende faktorer:

e pris

¢ kostnader

¢ hastighet (tid)

* sannsynlighet for utferelse (gjennomfering) og oppgjer
av ordren

e ordrens type og sterrelse (sterrelse og seertrekk)

¢ andre forhold som anses relevante for ordreutferelsen.

Disse faktorene vil generelt vurderes pa grunnlag av felgende:
* Kundens situasjon og mal med ordren

* gjeldende markedsforhold

* det spesifikke finansielle instrumentet som ordren gjelder
¢ aktuelle utferelsesplasser

Danske Bank anser generelt sett felgende faktorer som de
viktigste:

Pris og kostnader- | de fleste tilfeller er prisen pa det
finansielle instrument og kostnadene, inkludert kurtasje og
gebyrer for utferelsen, de viktigste faktorene for a sikre Beste
Resultat.

For ikke-profesjonelle kunder skal Beste Resultat beregnes
ut fra det samlede vederlag. Med samlet vederlag menes
prisen for det finansielle instrumentet og kostnader knyttet
til utferelsen. Dette inkluderer alle kostnader for Kunden som
er direkte knyttet til ordreutferelsen, slik som gebyrer fra
utferelsesplassen, avregnings- og oppgjersgebyrer, samt
andre gebyrer som betales til tredjeparter involvert i
ordreutferelsen.

Det erikke alltid mulig & utfere en ordre til den beste prisen,
men Danske Bank bestreber seg alltid mot & utfere ordren i

overensstemmelse med disse retningslinjene.
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For kjepsordrer sekes den laveste prisen som tilbys og for
salgsordrer sekes den heyeste prisen som tilbys.

Visse finansielle instrumenter (OTC-instrumenter) har ikke
det som kan defineres som en observerbar markedspris,
enten fordi de ikke er tilgjengelige for handel pa en
handelsplass, eller fordi handel ikke finner sted pa de(n) ak-
tuelle handelsplassen(e). For slike instrumenter ma
Danske Bank kontrollere at prisen er riktig ved bruk av
relevante markedsdata, og der det er mulig, sammenligne
med lignende eller sammenlignbare produkter.

Hastighet og sannsynligheten for utferelse: | tillegg til pris og
kostnader vurderes hastighet og sannsynlighet for utferelse
av en ordre som noen av de viktigste faktorene for & sikre
Beste Resultat.

Hastighet beskriver hvor raskt en ordre kan behandles. Ved
fraveer av spesifikke instruksjoner fra en Kunde om hvor raskt
en ordre skal utferes, behandles ordren i en hastighet Danske
Bank mener representerer en balanse mellom & innvirke pa
markedet og & utfere ordren til rett tid for & redusere transak-
sjonsrisiko.

Danske Bank seker & oppna rask utferelse av hele ordren,
med mindre rask utferelse av hele ordren vil kunne ha negativ
innvirkning pa utferelseskvaliteten.

Hvis Danske Bank for eksempel tror at en ordres sterrelse
eller art kan pavirke prisen, kan det hende at utferelse av hele
ordren eller deler av den utsettes. Pa den andre siden kan
rask utferelse prioriteres dersom Danske Bank mener at det
er det mest gunstige for Kunden.

Sannsynligheten for utferelse: Sannsynlighet for utferelse

er sannsynligheten for at Danske Bank far utfert hele eller en
betydelig del av ordren. Denne faktoren er av seerlig relevans
hvis det finansielle instrumentet for eksempel har lav likviditet
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eller hvis Kunden har begrenset ordreprisen til en pris som
ikke svarer til den radende markedsprisen.

Markedsforholdene for det aktuelle finansielle instrumentet
kan gjere at sannsynligheten for utferelse vil vektes tyngst.
Det kan derfor bli besluttet & utfere en ordre pa en utferelse-
splass som har nedvendig likviditet og handelsinteresse til &
sikre rask nok utferelse av ordren pa en mate som far minst
mulig innvirkning pa prisen.

Sannsynligheten for oppgjer: Danske Bank forutsetter pa
generelt grunnlag at en kundeordre som utferes gjeres opp
til rett tid. Hvis Danske Bank far kjennskap til at en bestemt
strategi for utferelse av ordre kan innebzaere en risiko for at
oppgjer ikke vil skje til rett tid, kan Danske Bank se bort fra
den bestemte strategien selv om den ville gitt en bedre pris.

Andre relevante faktorer: Selv om de ovennevnte forholdene
anses som de viktigste, kan det forekomme situasjoner der
flere faktorer kan pavirke strategien for & oppna Beste
Resultat.

4.2 Kundens spesifikke instruksjoner

Hvis en Kunde gir spesifikke instrukser med hensyn til
hvordan en ordre skal utferes (for eksempel begrensninger
med tanke pa pris eller at en ordre skal behandles samlet), vil
ordren utferesitrad med disse i den grad det med rimelighet
lar seg gjore.

Veer oppmerksom pa at spesifikke instruksjoner knyttet

til utferelsen av en ordre kan forhindre Danske Bankia
gjennomfere de tiltak som er fastsatt i disse retningslinjene
for & sikre Beste Resultat. Danske Bank kan ikke sikre Beste
Resultat for aspekter ved en handel der en Kundes spesifikke
instrukser ma folges.

| den grad det gis instrukser som kun dekker deler av eller
aspekter ved en ordre, vil Danske Bank seke a oppna Beste
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Resultatet i relasjon til de deler eller aspekter som ikke dekkes
avinstruksen.

| fraveer av spesifikke instrukser behandles en ordre i
overensstemmelse med disse retningslinjene.

5. Ordreutferelse

5.1 Utferelsesplasser og meglere

Ved utferelse av en ordre velges den utferelsesplassen som
etter Danske Banks oppfatning vil gi Kunden det Beste
Resultatet. Les mer om ulike former for utferelsesplasseri
punkt 5.2.1 og punkt 5.2.3 under.

Danske Bank kan ogséa utfere ordre utenfor en
utferelsesplass.

Nar en ordre utferes utenfor en utferelsesplass kan
Danske Bank helt eller delvis tre inn som motpart slik at
Kunden handler det finansielle instrumentet direkte med
Danske Bank. Nar Danske Bank opptrer som motpart vil det
kunne veere i bankens kapasitet av a veere systematisk
internaliserer (se avsnitt B6).

Pa forespersel fra en Kunde vil Danske Bank gi ytterligere
informasjon om hvilke konsekvenser handel utenfor en
handelsplass har.

Dersom Danske Bank har mottatt ordre om bade kjop og salg
av samme finansielle instrument kan ordrene utferes ved a
matche kjeps- og salgsordrer. Danske Bank kan gjere dette
utenfor en handelsplass eller ved & utfere transaksjonen
under bestemmelsene til en handelsplass.

Danske Bank utferer ordrer raskt og rettferdig, i den
rekkefelgen de mottas.
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5.2.1 Utferelsesplasser

Utferelsesplasser er regulerte markeder, multilaterale
handelsfasiliteter (MHF), organiserte handelsfasiliteter (OHF),
systematiske internaliserere, prisstillere og pristilbydere.

Dersom Danske Bank velger & utfere en ordre via en
utferelsesplass, velges den utferelsesplassen som antas a
gi de beste mulighetene til & oppnéa Beste Resultat. For alle
typer finansielle instrumenter er hovedkriteriet i en slik valg-
situasjon effektiv prissetting, slik som forskjellen

mellom kjeps- og salgskurs (bid-ask spread) og tilgangen til
prisinformasjon. | tillegg denne vurderingen inkluderes likvid-
itet og kostnader for ordreutferelse pa aktuelle
utferelsesplasser.

For a sikre at kundenes samlede vederlag ikke pavirkes
negativt av valg av utferelsesplass, tas det ogsa hensyn til
eksterne kostnader. Dette kan for eksempel veere kostnader
relatert til clearing.

5.2.2 Meglere

Med megler menes her et annet verdipapirforetak som mottar
en ordre fra Danske Bank og bestemmer hvordan den skal
utferes. Hvis Danske Bank velger & utfere en ordre via en
megler, velges den megleren som anses for & ha best forutset-
ninger til & sikre Beste Resultat. Danske Bank vil kun overlev-
ere kundeordre til meglere som er egnet til & oppna et resultat
som lever opp til kravene for Beste Resultat.

5.2.3 Liste over utferelsesplasser og meglere

En oppdatert liste med de viktigste utferelsesplassene

og meglerne som Danske Bank benytter er tilgjengelig pa
www.danskebank.com/bestexecution. Listen skiller mellom
utferelsesplasser som brukes for de ulike typer finansielle
instrumenter, ordrer fra ikke-profesjonelle kunder og ordrer
fra profesjonelle kunder.
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Som beskrevet i detalj i avsnitt 9 nedenfor, vil Danske Bank
kontinuerlig overvake utferelseskvaliteten som leveres til sine
kunder. Dette inkluderer overvaking av ytelsen til de
utferelsesplasser og meglere som brukes av Danske Bank.

6. Systematisk internaliserer (Sl)

Dersom Danske Bank pa en organisert, regelmessig og
systematisk mate handler en bestemt type finansielle
instrumenter utenfor en handelsplass for egen regning ved
utferelsen av ordre for kunder, vil Danske Bank anses for &
veere en systematisk internaliserer (Sl) for det eller de
finansielle instrumenter det gjelder.

Som Sl for et bestemt finansielt instrument vil Danske Bank
blant annet vaere forpliktet til & publisere forpliktende
pristilbud for handel i det bestemte finansielle instrumentet.
Et slik tilbud ma oppfylle kravene til Beste Resultat.

De priser som oppgis skal gjenspeile gjeldende markeds-
forhold. Nar det gjelder aksjer, depotbevis, bersnoterte fond,
sertifikater og andre lignende finansielle instrumenter., betyr
det at prisen pa det aktuelle finansielle instrumentet ma veere
naert opptil prisen pa den europeiske handelsplassen med
best likviditet. Nar det gjelder obligasjoner, strukturerte
gjeldsprodukter, utslippskvoter og derivater betyr det at
prisen ma gjenspeile markedsforholdene i forhold til prisene

i transaksjoner for samme eller lignende finansielle
instrumenter pa en handelsplass.

De spesifikke kravene for prising av finansielle instrumenter
som Danske Bank er systematisk internaliserer for, gjelder
bare opp til visse ordresterrelser.

En oversikt over hvilke finansielle instrumenter Danske Bank
opptrer som systematisk internaliserer for, er til enhver tid
tilgjengelig pa www.danskebank.com/bestexecution.
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7. Sammenslaing av kundeordre

Danske Bank kan sla sammen ulike kundeordre og utfere
demi én eller flere transjer, dersom ettersperselen er slik at
sammenslaing vil gi en giennomsnittspris som er & anse som
mer fordelaktig. En sammenslaing kan som felge av dette veere
en ulempe for enkelte individuelle ordrer.

VVed sammenslaing av kundeordre i flere enn én transje,
utferes ordrene til en vektet giennomsnittspris.

Nar sammenslatte ordre er utfert, allokeres de til kundene
pa handelsdagen, til den beregnede gjennomsnittlige
handelsprisen, i den grad det er mulig. Hvis sammenslatte
ordre bare kan utferes delvis, tildeles den utferte andelen
til de respektive kundene enten proporsjonalt i forhold til
ordresterrelsene, eller ved a tildele hver kunde en like stor
andel. Ved valg mellom to metoder vurderes relevante
faktorer, inkludert sterrelse pa ordre, i hvilken rekkefelge
ordrene mottas og den gjeldende likviditeten i markedet for
det aktuelle finansielle produktet.

Dersom kundeordrer har blitt slatt sammen med Danske
Banks egne transaksjoner, vil Danske Bank kun delta i
allokeringen dersom alle kundeordrene fylles helt. Dersom en
kundeordre ikke kunne blitt utfert til samme fordelaktige vilkar
uten sammenslaing, kan Danske Bank fordele transaksjonen
proporsjonalt.

8. Klasser av finansielle instrumenter

8.1 Vedlegg

| vedlegg 1-8 til disse retningslinjene beskrives hvordan
Danske Bank seker & oppna Beste Resultat i relasjon til de
spesifikke klasser av finansielle instrumenter, med fokus pa de
mest relevante utferelsesfaktorene. Formalet med vedleggene
er a gi en oversikt over ulike scenarier for handel i Danske
Bank, og ikke & gi en fullstendig beskrivelse av alle mulige
scenarier og hele prosessen nar Danske Bank utferer ordrer.
VVedleggene er tillegg til den generelle beskrivelsen av faktorer
som pavirker Beste Resultat under avsnitt 4.1.
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Der det er relevant vil alle de ulike faktorene inkluderes i de
konkrete handelsscenariene, selv om de ikke er forklart eller
nevntivedleggene.

Hvert vedlegg ma leses i forbindelse med de andre delene
av disse retningslinjene. Dette gjelder for eksempel reglene
beskrevet ovenfor, under avsnitt 6, dersom Danske Bank er
systematisk internaliserer for et finansielt instrument som
omfattes av vedleggene.

Vedlegg 1: Aksjer og aksjerelaterte instrumenter

Vedlegg 2: Bersnoterte derivater

Vedlegg 3: Obligasjoner

Vedlegg 4: Strukturerte produkter

Vedlegg 5: Rentederivater

Vedlegg B: Valutaderivater

Vedlegg 7: OTC ravarederivater

Vedlegg 8: Finansiering av verdipapirtransaksjoner

For ordens skyld nevnes at det fer vedlegg 1 ligger vedlagt
en generell oversikt over hvilke finansielle instrumenter som
omfattet av disse retningslinjene, som vist til innledningsvis.
\idere nevnes at forvaltningsvedlegget som vist til i punkt 3
over, ligger vedlagt etter vedlegg 1-8.

9. Overvaking, evaluering og endringer

Danske Bank skal kontinuerlig overvake og evaluere
effektiviteten av disse retningslinjene og tiltakene for &

overholde retningslinjene for & serge for at Beste Resultat
oppnas.
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Med andre ord skal Danske Bank overvake at Beste Resultat
oppnas pa kontinuerlig basis, samt overvake egne systemer
og gjere endringer dersom nedvendig eller hensiktsmessig.

Overvaking av effektiviteten i disse retningslinjene gjeres
fortlepende av Danske Banks egne meglere med ansvar for
Beste Resultat, samt av interne uavhengige kontrollfunksjoner.

| tillegg har Danske Bank har opprettet et Utvalg for beste
resultat med det formal & sikre at informasjon om
utferelseskvalitet i Danske Banks forretningsenheter og
omrader samles inn og vurderes sentralt.

Dersom Danske Bank oppdager at kravet til om Beste
Resultat ikke oppfylles, vil retningslinjer endres og andre
relevante tiltak fattes.

Danske Bank vurderer ogsa fortlepende de utvalgte
utferelsesplassene og meglerne som benyttes, for & sikre
oppnaelse av Beste Resultat. Nedvendige endringer vil bli
gjennomfert dersom disse ikke skulle leve opp til Danske
Banks standarder.

10. Rapporter

10.1 Danske Bank som utferelsesplass

Danske Bank regnes som en utferelsesplass dersom
Danske Bank opptrer som systematisk internaliserer
(se avsnitt B), som prisstiller eller som pristilbyder.

Fire gangeri aret, og ikke senere enn tre maneder etter
slutten av hvert kvartal i kalenderaret, vil Danske Bank
publisere informasjon om kvaliteten pa utferelsen i finansielle
instrumenter Danske Bank opptrer som utferelsesplass for.
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Dette omfatter informasjon om priser, kostnader og
sannsynlighet for utferelse.

Informasjonen vil publiseres pa
www.danskebank.com/bestexecution.

10.2. De fem viktigste utferelsesplassene og meglerne

En gangi aret publiserer Danske Bank ogsa informasjon om
hver klasse av finansielle instrumenter for de fem viktigste
utferelsesplassene, malt i handelsvolum for alle utferte
kundeordrer fra ikke-profesjonelle kunder og profesjonelle
kunder, samt informasjon om de fem viktigste
utferelsesplassene for alle utferte kundeordrer i
verdipapirtransaksjoner.

Som en del av denne rapporten vil Danske Bank for hver
klasse av finansielle instrumenter publisere et sammendrag
av analysen og konklusjonene Danske Bank har trukket.
Disse baserer seg pa Danske Banks detaljerte overvaking av
kvaliteten pa utferelsen fra samtlige utferelsesplasser hvor
Danske Bank har utfert kundeordrer ilepet av det siste aret.

Danske Bank vil publisere lignende rapporter for de fem viktig-
ste meglere. Informasjonen vil publiseres pa www.danskebank.
com/bestexecution.

11.Endringeriretningslinjene

Eventuelle endringer i disse retningslinjer for utferelse av
kundeordre vil bli publisert pd4 Danske Banks nettside.

Alle kunder med et lepende kundeforhold til Danske Bank blir
informert om viktige endringer.

12. Merinformasjon
For merinformasjon om utferelse av ordre ta kontakt med

Danske Bank.
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Finansielle instrumenter omfattet av disse retningslinjene,
som definert av MiiFID ll-reglene:

(1)
(@]

(3]

(7]

Omsettelige verdipapirer
Pengemarkedsinstrumenter
Andeleriinnretning for kollektive investeringsforetak

Opsjoner, terminer, bytteavtaler, framtidige renteavtaler,
og alle andre derivatkontrakter som gjelder verdipapirer,
valutaer, renter, avkastning eller utslippskvoter eller
andre derivater, finansindekser eller finansielle mal som
kan gjeres opp fysisk eller kontant

Opsjoner, terminer, bytteavtaler, forwardkontrakter og
alle andre derivatkontrakter som gjelder varer og som
ma gjeres opp kontant, eller som kan gjeres opp
kontant dersom en av partene ensker det av annen
grunn enn mislighold eller annen hendelse som forer til
heving av kontrakten

Opsjoner, terminkontrakter, bytteavtaler og alle andre
derivatkontrakter som gjelder varer og som kan gjeres
opp fysisk, forutsatt at de omsettes pa et regulert
marked, MHF eller OHF, unntatt engroshandlede
energiprodukter som handles pa OHF og ma gjeres opp
fysisk

Opsjoner, terminer, bytteavtaler, forwardkontrakter

og alle andre derivatkontrakter som gjelder varer og har
egenskaper som andre finansielle derivater, som kan
gjeres opp fysisk dersom ikke annet er nevnt under
punkt B, og som ikke har et kommersielt formal

Retningslinjer for utferelse av kundeordre

(8]
(9]

(10)

(11)

Derivater for overfering av kredittrisiko
Finansielle differansekontrakter (CFD-er)

Opsjoner, terminkontrakter, bytteavtaler, framtidige
renteavtaler og alle andre derivatkontrakter som gjelder
klimavariasjoner, fraktrater eller inflasjonsrate

eller andre offisielle ekonomiske statistikker, som

ma gjeres opp kontant eller kan gjeres opp

kontant der som en av partene ensker det av en

annen grunn enn mislighold eller en annen hendelse
som ferer til heving av kontrakter, samt alle andre
derivatkontrakter som gjelder eiendeler, rettigheter,
forpliktelser, indekser og mal som ikke ellers er nevnt
ibestemmelsen her, og som har egenskaper som andre
finansielle derivater, idet det blant annet tas hensyn til
om de omsettes pa et regulert marked, pa MHF eller OHF

Utslippskvoter

Bank
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Bank

Vedlegdg 1 - Retningslinjer for utferelse av kRundeordre

- Aksjer og aksjerelaterte instrumenter

Finansielle instrumenter som omfattes
Dette vedlegget forklarer prosessene for beste resultat for de
felgende aksjene og aksjerelaterte finansielle instrumentene:

* Aksjer

* Depotbevis

* \/erdipapiriserte derivater (warrants og sertifikat)

* Borsnoterte fond (ETF) og bersnoterte obligasjoner
(ETN «Notesy)

* Andeleribersnoterte kollektive investeringsforetak

Hvordan legge inn en ordre/handel
Kunden kan legge inn en ordre hos Danske Bank pa felgende
mater:

¢ Elektronisk: Kunden sender ordren elektronisk og direkte
til Danske Bank for utferelse via en av bankens
nettbanklesninger.

e Manuelt: Kunden kan legge inn ordren i direkte kontakt med

Danske Bank, for eksempel pa et mete, via telefon eller chat.

¢ Pris: Kunden kan handle med Danske Bank pa grunnlag
av en pris oppgitt av Danske Bank. Nar Kunden handler
aksjer og aksjerelaterte instrumenter med Danske Bank
med utgangspunkt i en oppgitt pris, opptrer banken som
pristilbyder.

Slik hdndterer Danske Bank Kundens ordre

Alle finansielle instrumenter omtalt i dette vedlegget omsettes
pa handelsplasser, og alle handteres av Danske Bank pa
samme mate ved bruk av en av de fire felgende prosessene:

e Adresserte ordrer: Ordrer som kan sendes umiddelbart til
én eller flere handelsplasser for utferelse.

* Spesialordrer: Ordrer som ikke kan sendes umiddelbart til
én eller flere handelsplasser for utferelse, eller som mottas
med spesifikke instruksjoner for utferelse.

* Ekspressordrer: | noen instrumenter tilbyr Danske Bank
kundene ekspressordrer opp til en fastsatt sterrelse.

Retningslinjer for utferelse av kundeordre

Det betyr at banken publiserer konkrete kjeps- og salgs-
priser til kundene, som kundene kan godta for & handle
umiddelbart. Danske Banks kjeps- og salgspriser
gjenspeiler de gjeldende markedsforholdene og lever opp til
kravene for beste utferelse. Noen av prisene for syeblikkelig
handel kan veere i instrumenter som Danske Bank er
systematisk internaliserer for.

* Priser: Hvis Kunden har mottatt en pris fra Danske Bank,
giennomferes handelen nar Kunden aksepterer prisen.

| tillegg tilbyr Danske Bank visse e-handelslesninger til
profesjonelle kunder og aktuelle motparter som lar kundene
handle direkte pa handelsplasser via direkte tilgang til marked/
strategi. Slike lesninger er underlagt en spesiell kvalifiserings-
prosess, og er ikke beskrevet ytterligere i dette vedlegget.

Adresserte ordrer

En bestilling behandles som en adressert ordre nar den opp-
fyller visse forhandsdefinerte krav i Danske Banks systemer.
Nar Kunden angir disse kravene for adressering gjer Danske
Bank sitt beste for & sikre beste resultat.

Avhengig av det spesifikke finansielle instrumentet og
ordresterrelsen vil Danske Banks interne systemer avgjere
om ordren skal sendes direkte til én eller flere handelsplasser
for utferelse, eller direkte til en av de eksterne meglerne, som
Danske Bank bruker til utferelse.

Dersom en ordre ikke oppfyller de forhandsdefinerte pa-
rameterne for ordreforsendelse, stoppes den automatisk og
adresseres til en trader for & behandles som en spesialordre.
Det aktuelle finansielle instrumentet er kanskje ikke tilstrekke-
lig likvid til & kunne sendes direkte til en handelsplass.

Danske Banks automatiserte ordreforsendelsessystem, og de
parametrene som brukes, overvakes fortlepende av Danske
Bank for & sikre at systemet alltid gir beste resultat.

Spesialordrer

Dersom en ordre ikke oppfyller de forhandsdefinerte
parameterne i Danske Banks system for automatisk
ordreforsendelse, handteres ordren som en spesialordre.

Alle ordrer mottatt fra vare baltiske kunder handteres som
spesialordrer, inkludert ordrer sendt via nettbank.

Kriterier for beste resultat

De viktigste faktorene for & sikre beste resultat, er prisen pa
det finansielle instrument og kostnadene, inkludert kurtasje og
gebyrer, forbundet med utferelse.

Dette ferer normalt til at Danske Bank enten

¢ leggerinn en ordre pa én eller flere utferelsesplasser med
direkte tilknytning til Danske Bank, underlagt reglene for
denindividuelle utferelsesplassen

¢ leggerinn ordren hos, eller ber om et tilbud fra, en av
bankens eksterne meglere (verdipapirforetak), eller

e utferer ordren med Danske Bank som motpart eller
matcher ordren med en ordre fra en annen kunde

Markedsforholdene eller de spesifikke karakteristikkene til

det finansielle instrumentet kan lede Danske Bank til a tro at
Kunden ikke far den beste prisen hvis banken forseker a utfere
ordren raskt. Danske Banks vurdering kan for eksempel veere
at alegge inn hele ordren kan veere negativt for prisen og at det
kan veere i Kundens interesse a dele opp ordren i mindre ordrer
eller, av andre arsaker, utsette hele eller deler av ordren.

Se avsnitt 4.1 Retningslinjer for utferelse av kundeordre, som
beskriver hvordan Danske Bank prioriterer de ulike faktorene
i forbindelse med utferelse av ordre, herunder andre faktorer
enn pris og kostnad. Disse faktorene gjelder Danske Banks
utferelse av ordre knyttet til finansielle instrumenter
beskrevet i dette vedlegget nar Kunden legger inn en
markedsordre hos banken..

Side 7 av 18



Danske Bank, org.no. NO 877 074 010

Bank

Vedlegg 2 - Retningslinjer for utferelse av Rundeordre

- Barsnoterte derivater

Finansielle instrumenter som omfattes

Dette vedlegget forklarer Danske Banks prosessene for beste
ordreutferelse for derivater som handles pa en handelsplass,
for eksempel opsjoner og terminkontrakter:

* Aksjeopsjoner og -terminkontrakter
* Renteopsjoner og -terminkontrakter
* Ravareopsjoner og -terminkontrakter

Dette vedlegget omfatter ogsa OTC-derivater som handles
med Danske Bank som motpart, der OTC-handlene har likheter
med derivater som handles direkte pa en handelsplass. Slike
OTC-derivater omtales ogsa som «look-alike»-derivater.

Enten Kunden handler derivater pa en handelsplass eller som
«look-alike»-derivater avhenger av avtalen mellom Kunden og
Danske Bank angéende det aktuelle derivatet.

Hvordan legge inn en ordre/handel

Kunden kan handle derivatene beskrevet i dette vedlegget
ved & legge inn en markedsordre eller ved a godta en pris
oppgitt av Danske Bank. Nar Kunden legger inn en marked-
sordre, velger Danske Bank utferelsesmetode i henhold til
retningslinjene for utferelse av kundeordre. Kunden kan velge
en «markedsordre med limity. Dette betyr at Kunden angir
grensen for prisen Kunden vil godta for a utfere ordren.

Markedsordrer (med eller uten limit) vurderes individuelt
av meglerbordet til Danske Bank. Meglerbordet bestemmer
hvorvidt ordren skal sendestil en handelsplass eller utferes
med Danske Bank som pristilbyder, basert pa hva som gir
best resultat for Kunden..

Retningslinjer for utferelse av kundeordre

Nar Kunden handler pa grunnlag av et pristilbud, utferes alltid
ordren med Danske Bank som motpart. Dette betyr at
handelen utferes direkte pa Danske Banks regning, og at
Kunden handler direkte med banken.

De finansielle instrumentene beskrevet i dette vedlegget kan
handles pa handelsplasser, eller handles pa lignende mate
som slike instrumenter.

Kriterier for beste resultat
| de fleste tilfeller er prisen for det finansielle instrument og

kostnadene, inkludert kurtasje og gebyrer relatert til utforelse,

de viktigste faktorene for a sikre beste resultat.

For markedsordrer betyr dette vanligvis at Danske Bank
umiddelbart enten:

e leggerinn ordren pa én eller flere utferelsesplassen med
direkte tilknytning til Danske Bank, underlagt reglene for
denindividuelle utferelsesplassen

* Jeggerinn ordren hos, eller ber om et tilbud fra, en av
Danske Banks eksterne meglere (verdipapirforetak], eller

e utfere ordren med Danske Bank som motpart eller matche
ordren med en ordre fra en annen kunde

For «look-alike»-derivater gjenspeiler handelen Danske Bank
inngar med Kunden de gjeldende forholdene pa den aktuelle
handelsplassen.

Markedsforholdene eller de spesifikke karakteristikkene til
det finansielle instrumentet kan lede Danske Bank til & tro

at Kunden ikke far den beste prisen hvis banken forseker &
utfere ordren raskt. Danske Banks vurdering kan for eksempel
veere at & legge inn hele ordren kan veere negativt for prisen
og at det kan veere i Kundens interesse a dele opp ordreni
mindre ordrer eller, av andre arsaker, utsette hele eller deler
av ordren.

Se avsnitt 4.1 Retningslinjer for utferelse av kundeordre, som
beskriver hvordan Danske Bank vektlegger de ulike faktorene
iforbindelse med utferelse av ordre, inkludert andre faktorer
enn pris og kostnad. Disse faktorene gjelder Danske Banks
utferelse av ordre i finansielle instrumenter beskrevet i dette
vedlegget nar Kunden legger inn en markedsordre hos banken.
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Vedlegdg 3 - Retningslinjer for utferelse av kRundeordre

- Obligasjoner

Finansielle instrumenter som omfattes
Dette vedlegget forklarer Danske Banks prosesser for beste
resultat nar det gjelder felgende obligasjoner:

* Statsobligasjoner
* Obligasjoner med fortrinnsrett (OMF)
* Kredittobligasjoner

Hvordan legge inn en ordre/handel

Kunden handler obligasjoner pa grunnlag av en pris oppgitt
av Danske Bank eller ved & opprette en markedsordre. Nar
Kunden legger inn en markedsordre, velger Danske Bank
utferelsesmetode i henhold til retningslinjene for utferelse av
kundeordre. Kunden kan velge en «markedsordre med limit».
Dette betyr at Kunden angir grensen for prisen Kunden vil
godta for & utfere ordren.

Nar Kunden handler obligasjoner pa grunnlag av en oppgitt
pris, utferes alltid ordren med Danske Bank som motpart.
Dette betyr at handelen utferes direkte pa Danske Banks reg-
ning, og at Kunden handler direkte med banken.

Markedsordrer (med eller uten limit) vurderes individuelt av
meglerbordet i Danske Bank. Meglerbordet bestemmer hvor-
vidt ordren skal sendes til en handelsplass eller utferes med
Danske Bank som pristilbyder, basert pa hva som gir best
resultat for Kunden.

For noen av de ovennevnte instrumentene og visse
handelssterrelser tilbyr Danske Bank umiddelbar handel
via en av bankens nettbanklesninger.

Kriterier for beste resultat

Den viktigste faktoren for & sikre beste resultat nar det gjelder
obligasjoner er prisen.

Retningslinjer for utferelse av kundeordre

Markedene for obligasjoner kjennetegnes av varierende grad
av likviditet, slik at noen obligasjoner har hey likviditet og
andre lavere likviditet.

De viktigste faktorene for prising av obligasjoner er

e observerbare priser pa handelsplasser for identiske eller
lignende instrumenter (om noen)

* rentekurver, volatilitet, kurs- og rentedifferanser,
korrelasjon

* likviditet i markedet

e ordrens sterrelse og art

* regulatoriske hendelser som pavirker prissetting

Prisen pa obligasjoner avhenger spesielt av usikkerhet rundt
utviklingen i renteniva og likviditet.

For likvide obligasjoner baserer Danske Bank prisene banken
oppgir spesielt pa observerbare markedspriser (kjop og salg)
pa handelsplasser.

Desto mindre likvide obligasjonene er, jo viktigere blir de andre
faktorene beskrevet ovenfor og bankens interne

prismodeller. Modellene til Danske Bank er basert pa
informasjon om markedspriser i sanntid som banken anser
som relevante, og om nedvendig kalibreres de med bankens
egne data for & sikre det banken vurderer som en rimelig
markedspris. Graden av kalibrering avhenger av volatiliteten
og likviditeten i det aktuelle markedet.

Se avsnitt 4.1 Retningslinjer for utferelse av kundeordre, som
beskriver hvordan Danske Bank vektlegger ulike faktoreri
forbindelse med utferelse av ordre, herunder andre faktorer
enn pris. Disse faktorene gjelder Danske Banks utferelse av
ordre i finansielle instrumenter beskrevet i dette vedlegget nar
Kunden legger inn en markedsordre hos banken.

Bank
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Vedlegg 4 - Retningslinjer for utferelse av Rundeordre

- Strukturerte produkter

Finansielle instrumenter som omfattes
Dette vedlegget forklarer vare prosesser for beste resultat for

e Strukturerte obligasjoner

Hvordan legge inn en ordre/handel
Danske Bank utsteder ulike strukturerte obligasjoner som kan
omsettes i ferstehands- eller annenhandsmarkedet.

Ferste gang en strukturert obligasjon omsettes, handles det
i ferstehandsmarkedet. Transaksjonen gjeres direkte mellom
Kunden og Danske Bankilepet av tegningsperioden..

Nar en strukturert obligasjon ferst er omsatt i ferstehands-
markedet, vil videre handler i produktet skje i annenhands-
markedet dersom det foreligger et annenhandsmarkedet for
den aktuelle strukturerte obligasjonen.

Tegning - ferstehandsmarkedet

Nar Kunden handleri ferstehandsmarkedet, kan Kunden
investere gjennom tegning i den strukturerte obligasjoneni
lepet av tegningsperioden. Tegningen er foretatt basert pa
indikative vilkar og betingelser som forklarer egenskapene til
det aktuelle strukturerte obligasjoner.

Handel - annenhdandsmarkedet

Nar Kunden handler i annenh&andsmarkedet, handler Kunden
pa grunnlag av et pristilbud til Kunden fra Danske Bank

eller ved alegge inn en markedsordre. Nar Kunden leggerinn
en markedsordre, velger Danske Bank utferelsesmetode i
henhold til retningslinjene for utferelse av kundeordre. Kunden
kan velge en «markedsordre med limit». Dette betyr at Kunden
setter en grense for prisen Kunden ensker at Danske Bank
skal utfere ordren pa.

Retningslinjer for utferelse av kundeordre

Nar Kunden handler pa grunnlag av et pristilbud, utferes alltid
ordren med banken som motpart. Dette betyr at handelen
utferes direkte pa Danske Banks regning, og at Kunden
handler direkte med banken.

For noen av de ovennevnte instrumentene og visse
handelssterrelser tilbyr Danske Bank umiddelbar handel
via en av bankens nettbanklesninger.

Kriterier for beste resultat
Den viktigste faktoren for a sikre beste resultat for
strukturerte obligasjoner er prisen.

Prisen for en strukturert obligasjon avhenger av en
underliggende referanse, som for eksempel kan veere et
spesifikt finansielt instrument eller en indeks som felger
utviklingen til finansielle instrumenter.

De viktigste faktorene for prising av strukturerte obligasjoner
iferste- og annenhéndsmarkedet er

e observerbare priser pa handelsplasser for identiske eller
lignende instrumenter (om noen)

e spotpriser for underliggende finansielle instrumenter og
valutaer

* rentekurver, volatilitet, kurs- og rentedifferanser,
korrelasjon, likviditet i markedet

* ordrens sterrelse og art

* regulatoriske hendelser som pavirker prissetting

Danske Bank fungerer vanligvis som en prisstiller pa
handelsplasser for strukturerte obligasjoner utstedt av
Danske Bank. Dette betyr at Danske Bank baserer sine
pristilbud spesielt pa den aktuelle handelsplassen og pa
kriteriene ovenfor. Prisen er den samme nar Danske Bank
handler disse produktene OTC, dvs. utenfor en handelsplass.

Se avsnitt 4.1 Retningslinjer for utferelse av kundeordre, som
beskriver hvordan Danske Bank vektlegger ulike faktoreri
forbindelse med utferelsen, herunder andre faktorer enn pris.
Disse faktorene gjelder Danske Banks utferelse av ordre i
finansielle instrumenter beskrevet i dette vedlegget nar
Kunden legger inn en markedsordre hos banken.
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Vedlegg 5 - Retningslinjer for utferelse av kundeordre

- Rentederivater

Finansielle instrumenter som omfattes
Dette vedlegget forklarer Danske Banks prosesser for beste
resultat for rentederivater, som for eksempel

* Rentebytteavtaler

* Rentefutures

* Renteopsjoner

* Valutabytteavtaler

* Inflasjonsswapper

* Forward rate agreements (FRA)

Hvordan legge inn en ordre/handel

Kunden handler et rentederivat ved a godta et pristilbud
oppgitt av Danske Bank eller ved & legge inn en ordre uten &
ha fatt et pristilbud fra banken.

Meglerbordet i Danske Bank vurderer alle ordrer individuelt.

Nar Kunden handler et rentederivat med Danske Bank,
utferes alltid ordren med banken som motpart. Dette betyr
at handelen utferes direkte pa Danske Banks regning, og at
Kunden handler direkte med Danske Bank..

Kriterier for beste resultat
Den viktigste faktoren for a sikre beste resultat for
rentederivater er prisen.

Markedet for rentederivater kjennetegnes av ulik grad av

likviditet, slik at noen derivater har hey likviditet mens andre
har lav likviditet.

Retningslinjer for utferelse av kundeordre

Det viktigste faktorene ved prising av rentederivater er

* observerbare priser (kjep og salg) pa handelsplasser for
identiske eller lignende instrumenter (om noen)

» rentekurver, volatilitet, kurs- og rentedifferanser,
korrelasjon

e Tlikviditet i markedet

e ordrens sterrelse og art

* regulatoriske hendelser som pavirker prissetting

Prisen pa renteinstrumenter avhenger spesielt av usikkerhet
rundt utvikling i renteniva og likviditet.

For likvide renteinstrumenter baserer Danske Bank prisene
banken oppgir spesielt pa observerbare markedspriser (kjep
og salg) pa handelsplasser.

Desto mindre likvide renteinstrumentene er, jo viktigere

blir de andre faktorene beskrevet ovenfor og Danske Banks
interne prismodeller. Modellene til Danske Bank er basert pa
markedspriser i sanntid som banken anser som relevante, og
om nedvendig kalibreres de med bankens egne data for a sikre
det banken vurderer som en rimelig markedspris. Graden

av kalibrering avhenger av volatiliteten og likviditeten i det
aktuelle markedet.

Bank
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Vedledg 6 - Retningslinjer for utferelse av Rundeordre

- Valutaderivater

Finansielle instrumenter som omfattes
Dette vedlegget forklarer Danske Banks prosesser for beste
resultat for valutaderivater, som for eksempel

* Valutaterminkontrakter

* Valutaswaps

* Valutaterminer uten levering (NDF)
* Valutaopsjoner

Hvordan legge inn en ordre/handel
Kunden handler valutainstrumenter ved & godta et pristilbud
fra Danske Bank.

Nar Kunden handler valutainstrumenter med Danske Bank,
utferes alltid ordren med banken som motpart. Dette betyr
at handelen utferes direkte pa Danske Banks regning, og at
Kunden handler direkte med banken.

For noen av de ovennevnte instrumentene og for visse
handelsstoerrelser tilbyr Danske Bank umiddelbar handel via
en av bankens nettbanklesninger.

Kriterier for beste resultat
Den viktigste faktoren for a sikre beste resultat nar det gjelder
valutainstrumenter er prisen.

De viktigste faktorene for prising av valutainstrumenter er

» spotprisene for de aktuelle valutaene

e observerbare priser pa handelsplasser for identiske eller
lignende instrumenter (om noen)

e rentekurver, volatilitet, kurs- og rentedifferanser,
korrelasjon

e likviditet i markedet

* ordrens sterrelse og art

* regelverk som pavirker prissetting

Retningslinjer for utferelse av kundeordre

Prisen pa valutainstrumenter avhenger dermed spesielt av
usikkerhet rundt utviklingen i de aktuelle valutaene samt
renteniva og likviditet.

For likvide valutainstrumenter baserer Danske Bank prisene
banken oppgir spesielt pa observerbare markedspriser
(kjep og salg) pa handelsplasser.

Desto mindre likvide valutainstrumentene er, jo viktigere

blir de andre faktorene beskrevet ovenfor og Danske Banks
interne prismodeller. Modellene til Danske Bank er basert pa
markedspriser i sanntid som banken anser som relevante, og
om nedvendig kalibreres de med bankens egne data for a sikre
det banken vurderer som en rimelig markedspris. Graden

av kalibrering avhenger av volatiliteten og likviditeten i det
aktuelle markedet.

Bank
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Vedlegg 7 - Retningslinjer for utferelse av kRundeordre

- OTC ravarederivater

Finansielle instrumenter som omfattes
Dette vedlegget forklarer Danske Banks prosesser for beste
resultat for ravarederivater, som for eksempel

* Ravareterminkontrakter
* Ravareswapper
* Ravareopsjoner

Hvordan legge inn en ordre/handel

Kunden handler ravarederivater ved & godta et pristilbud
oppgitt av Danske Bank, eller ved & legge inn en ordre med
banken uten en oppgitt pris.

Meglerbordet vart vurderer alle ordrer individuelt.

Nar Kunden handler et ravarederivat med Danske Bank,
utferes alltid ordren som banken som motpart. Dette betyr
at handelen utferes direkte pa Danske Banks regning, og at
Kunden handler direkte med banken.

Kriterier for beste resuitat
Den viktigste faktoren for & sikre beste resultat for
ravarederivater er prisen.

Det viktigste faktorene ved prising av ravarederivater er

e verdien til ravaren eller rdvarene som kontrakten er basert
pa

* observerbare priser pa handelsplasser for identiske eller
lignende instrumenter (om noen)

* rentekurver, volatilitet, kurs- og rentedifferanser,
korrelasjon

e Tlikviditet i markedet

* ordrens sterrelse og art

* regulatoriske hendelser som pavirker prissetting

Retningslinjer for utferelse av kundeordre

Prisen pa ravarederivater avhenger spesielt av usikkerhet
rundt utviklingen i de aktuelle ravarene samt renteniva og
likviditet.

Danske Bank omsetter ravarederivater, inkludert
utslippskvoter (CO2),1 en rekke ravarer som energiprodukter,
industrimaterialer og myke ravarer.

Det er stor variasjon i likviditet for ulike ravarer, og dette
pavirker prisen for det aktuelle ravarederivatet.

For likvide ravarederivater baserer Danske Bank prisene
banken oppgir spesielt pa observerbare markedspriser
(kjep og salg) pa handelsplasser.

Desto mindre likvide ravarederivatene er, jo viktigere blir de
andre faktorene beskrevet ovenfor og Danske Banks

interne prismodeller. Modellene til Danske Bank er basert pa
markedspriser i sanntid som banken anser som relevante,

og om nedvendig kalibreres de med Danske Banks egne data
for a sikre det banken vurderer som en rimelig markedspris.
Graden av kalibrering avhenger av volatiliteten og likviditeten i
det aktuelle markedet.

Danske Bank kan gi kundene priser for ravarederivater basert
pa priser innhentet fra markedet. Normalt prever Danske
Bank a fa minst to eller tre priser fra samarbeidspartnere,
ferbanken gir kunden et tilbud. Danske Bank vurderer prisene
og antall priser banken innhenter basert pa de ovennevnte
kriteriene.

Bank
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Vedlegdg 8§ - Retningslinjer for utferelse av Rundeordre

- Finansiering av verdipapirtransaksjoner

Finansielle instrumenter som omfattes

Dette vedlegget forklarer prosessene Danske Bank for beste
resultat for verdipapirfinansieringstransaksjoner (SFT), som for
eksempel

* Gjenkjepsavtale (REPO)
* Lanavverdipapirer

Hvordan legge inn en ordre/handel
Kunden handler i SFT-er ved a godta et pristilbud fra Danske
Bank.

Nar Kunden handler i SFT-er med Danske Bank, utferes alltid
ordren med Danske Bank som motpart. Dette betyr at han-
delen utferes direkte pa Danske Banks regning, og at Kunden
handler det finansielle instrumentet direkte med banken.

Kriterier for beste resultat
Den viktigste faktoren for a sikre beste resultat nar det gjelder
SFT-er er prisen.

De viktigste faktorene for prising av SFT-er er

spotprisen for underliggende aktiva

rentekurver, volatilitet, kurs- og rentedifferanser,
korrelasjon, likviditet i markedet

ordrens sterrelse og art

regulatoriske hendelser som pavirker prissetting

Retningslinjer for utferelse av kundeordre

Prisen pa SFT-er avhenger spesielt av usikkerhet rundt
utviklingen i det aktuelle verdipapiret samt renteniva og
likviditet.

For SFT-er baserer Danske Bank prisene pé bankens

interne modeller. Modellene til Danske Banker basert pa
markedspriser i sanntid som banken anser som relevante, og
om nedvendig kalibreres de med Danske Banks egne data for
a sikre det banken vurderer som en rimelig markedspris.
Graden av kalibrering avhenger av volatiliteten og likviditeten

i det aktuelle markedet.

Bank
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Vedlegg om portefoljeforvaltning

til Danske Bank retningslinjer for utferelse av kundeordre

1.Formalet med dette vedlegget

Dette vedlegget beskriver prinsippene som Danske Bank, filial
av Danske Bank A/S bruker for & ta beslutninger for & tilby
best resultat i forbindelse med portefeljeforvaltnings-
tjenestene banken tilbyr.

Portefeljeforvaltningstjenestene leveres av Asset Manage-
ment, som er en egen kapitalforvaltningsenhet i Danske Bank
A/S. Asset Management utferer sine aktiviteter uavhengig av
andre aktiviteter i Danske Bank A/S.

Portefeljeforvaltningstjenesten omfatter @ administrere
Kundens portefaljen av finansielle instrumenter i trad med
investerings- mandatet Danske Bank har avtalt med Kunden.
Danske Bank administrerer portefeljeforvaltningen etter
eget skjenn, og tar beslutninger om kjep og salg av finansielle
instrumenter pa Kundens vegne.

Danske Banker forpliktet til & ta handelsbeslutninger som er

i Kundens interesse. Dette betyr at Danske Bank ma ta sikte

pa a tainvesteringsbeslutninger som er gunstige for Kunden,
med tanke pa hvilke finansielle instrumenter som skal kjepes
og selges og pa hvilke tidspunkter.

Forpliktelsen om a levere beste resultat gjelder fra
tidspunktet Danske Bank tar beslutningen om & kjepe
eller selge et bestemt finansielt instrument.

| dette vedlegget henvises det til Danske Bank sine retnings-
linjer for utferelse av kundeordre (heretter «OEP», Order

Execution Policy) der de er relevante for portefeljeforvaltningen.

Retningslinjer for utferelse av kundeordre

2. Krav til beste resultat

«Beste resultat» betyr at Danske Bank ma iverksette
tilstrekkelige tiltak for & oppna t beste mulige resultatet for
Kunden nar banken beslutter & handle. Danske Bank skal ta
hensyn til faktorene som angitt beskrevet i avsnitt 4 og 5 og
bestemme deres relative viktighet pa bakgrunn av mandatet
for portefeljeforvaltning.

Kravet om beste resultat innebaerer ikke at Danske Bank ma
oppna det beste resultatet for Kunden ved samtlige handler. |
stedet overvaker Danske Bank kontinuerlig at prosessen for
& oppna beste resultat som beskrevet i dette vedlegget,
fungerer godt ved utferelse av handler pa Kundens vegne.

3. Kunder som omfattes

Danske Bank tilbyr beste resultat for alle
portefeljeforvaltningskunder.

Dersom Danske Bank har avtalt spesielle vilkar i avtalen om
portefeljeforvaltning eller far spesifikke instruksjoner

fra Kunden, utferer banken ordrene basert pa Kundens
beslutninger i henhold til slike vilkar og instruksjoner, felles
omtalt som «spesielle vilkary.

Spesielle vilkar overstyrer det som er oppgitt i dette
vedlegget. Dette innebeerer at spesielle vilkar kan forhindre
Danske Bank fra a gjere det banken ellers ville gjort for &
veere i samsvar med dette vedlegget. Det kan derfor hende
at Danske Bank ikke kan sikre beste resultat med tanke pa
forhold ved transaksjonen der banken opptrer i samsvar med
spesielle vilkar.

Bank

Danske Bank bestreber seg alltid pa a sikre best mulig
resultat for Kunden innenfor rammene til de spesielle
vilkarene.

4. V/alg og overvakning av finansielle mellomledd

Utvelgelsesprosessen

Danske Banks hovedmal ved valg av meglere,
utferelsesplasser og motparter, felles omtalt som «finansielle
mellomledd», er & velge leveranderer som gjer det mulig for
banken til enhver tid & oppnéa beste resultat, pa bakgrunn av
faktorene for utferelse av ordre beskrevet i avsnitt 4 og 5.

Danske Bank velger «finansielle mellomledd» i henhold til de
samme kriteriene som beskrevetiavsnitt 5.2.1 og 5.2.2 1 OEP.

| forbindelse med portefeljeforvaltningstjenestene opptrer
Danske Bank generelt som en agent, i den forstand at banken
utferer beslutninger om a handle i bankens navn, men pa
Kundens vegne, uten & tjene eller tape noe pa transaksjonen.
Nar Danske Bank tilbyr portefeljeforvaltningstjenester,
opptrer banken ikke som motpart ved & handle mot bankens
regning.

| valg av finansielle mellomledd kan Danske Bank likevel velge
en annen enhet av Danske Bank A/S til & levere
meglertjenester. Nar vi velger en annen enhet i Danske Bank
A/S, kan den enheten opptre som pristilbyder ved & handle
med bankens egen regning i henhold til OEP.

Danske Bank velger finansielle mellomledd etter en evaluering

av deres evne til & giennomfere transaksjoner pa en mate som
er i Kundens beste interesse.
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Dette kan gjere at banken velger en annen enhet av Danske
Bank A/S for a utfere en transaksjon. Forretninger eller
forhold mellom enheter er underlagt Danske Bank A/S sine
retningslinjer om interessekonflikter.

En liste over aktuelle finansielle mellomledd for ulike klasser av
finansielle instrumenter finner du her:
www.danskebank.com/bestexecution

Overvaking av utvalgte finansielle mellomledd

Regelmessig, og minst én gangi aret, foretar Danske Bank en
vurdering av de utvalgte finansielle mellomledd pa grunnlag
av deres evne til & oppfylle gitte kriterier og til & kontinuerlig
levere beste resultat i henhold til dette vedlegget. Vurderingen
omfatter evaluering og sammenligning av publiserte rapporter
om utferelseskvalitet for de finansielle mellomleddene slik at
banken sikrer at de utvalgte leveranderene oppfyller forplik-
telsene om beste resultat.

5. Utferelse av handelsbeslutninger

Aggregering og tildeling

Nar Danske Bank leverer portefeljeforvaltningstjenester,
opptrer banken i Kundens interesse og serger for at alle
kundene behandles likt. Danske Bank vil derfor aggregere
ordrer dersom flere kunder skal kjepe eller selge det samme
finansielle instrumentet til samme tid. Aggregering av ordrer
er vanlig praksis.

Utferte aggregerte ordrer tildeles kundenes portefeljer pa
grunnlag av handelspris. Dersom ordrer fylles i flere
omgangerilepet av dagen, tilordner banken de aktuelle finan-
sielle instrumentene pa grunnlag av en beregnet
gjennomsnittspris. Dersom aggregerte ordrer bare kan
fylles delvis, tilordner banken pro rata, som betyr at Kunden
mottar sin andel av den delvis fylte ordren basert pa hva som
er det beste sluttresultatet for Kunden forutsatt
likebehandling av alle kundene.

Retningslinjer for utferelse av kundeordre

Danske Bank kan avvike fra pro rata-tildelingen hvis banken
har rimelig grunn til & tro at de forventede fordelene av den
utferte aggregerte ordren ikke kan oppfylles med en pro
rata-tildeling.

Legge ordrer péd markedet

Dersom investeringsprosessen innebaerer beslutninger om a
handle pa Kundens vegne, har Danske Bank ulike alternativer
for utferelse av ordre:

1. Danske Bank kan beslutte & handle pa en handelsplass,
det vil si pa et regulert marked, en multilateral handels
fasilitet (MHF) eller et organisert handelsfasilitet (OHF).
Nar Danske Bank leverer portefeljeforvaltningstjenester,
har banken ikke direkte tilgang til noe regulert marked,
men indirekte tilgang ved a legge inn ordrer via en megler
som deltari det aktuelle markedet, inkludert Danske Bank
A/S sin meglerenhet.

2. Danske Bank kan ogsa utfere handler utenfor handel
splasser (OTC). Motparten opptrer da som pristilbyder
ved & handle for egen regning. Dette omfatter tilfeller der
motparten, inkludert meglerenheten til Danske Bank A/S,
fungerer som systematisk internaliserer (Sl) (se avsnitt 6

i OEP).

3. Danske Bank kan ta handelsbeslutninger som ferer til
kjep av et finansielt instrument pa grunnlag av ett
kundeportefeljemandat og selge det samme finansielle
instrumentet under et annet kundeportefeljemandat.
Danske Bank utferer normalt slike handler pa en
handelsplass via en megler, inkludert en enhet i Danske
Bank A/S som tilbyr meglertjenester. Danske Bank
utferer bare slike krysshandler nar banken mener det eri
Kundens beste interesse.

| enkelte markedssituasjoner, for eksempel hvis det er
lav likviditet eller det finansielle instrumentet er spesielt
eksotisk, hvor det bare finnes ett egnet finansielt mellomledd

Bank

tilgjengelig, eller forespersel om pristilbud fra flere
mellomledd kan ha negative felger for transaksjonen pa grunn
av informasjonslekkasijer, vil banken forseke a validere prisen
via alle tilgjengelige metoder for & ivareta Kundens interesser
best mulig nar banken giennomferer handelen.

Under slike omstendigheter kan det hende at det ikke er mulig
ainnhente like mye informasjon som hvis det finansielle
instrumentet hadde veert tilgjengelig via flere finansielle
mellomledd eller omsatt i et sterre marked. Danske Bank kan
ogsa ta handelsbeslutninger hvis banken mottar tilbud uten

a ha bedt om pristilbud fra andre meglere, dersom banken
mener dette er i Kundens beste interesse.

Nar Danske Bank utferer transaksjoner under en ISDA
Master Agreement eller annen relevant avtale, for eksempel
Global Master Repurchase Agreement, er det i enkelte tilfeller,
og seerligi tilknytning til giennomfering av handels-
beslutninger i finansielle derivater eller finansiering av
verdipapirtransaksjoner, begrensninger i forhold til hvor
mange motparter banken kan innga transaksjoner med pa
Kundes vegne. | slike situasjoner har Danske Bank begrenset
mulighet til & levere beste resultat, avhengig av hvor mange
motparter Kunden har inngatt avtaler med og hvor egnet disse
er for de transaksjonstypene banken beslutter & benytte.

Slike transaksjoner omfattes av motpartens retningslinjer for
utferelse av kundeordre.

Faktorer for utferelse

Ved bruk av Danske Banks egen demmekraft vektlegger
banken utferelsesfaktorene pa tidspunktet for utferelse i
henhold til portefeljemandatet og eventuelle spesielle vilkar,
type handel, finansielt instrument og markedsforhold.

Utferelsesfaktorene er prisen Danske Bank kan gjennomfere
handelen péa, kostnader og hastighet for utferelse, sannsyn-
lighet for utferelse og oppgjer, sterrelse og art for ordren som
legges pa markedet og andre forhold som er relevante for
utferelsen, for eksempel pavirkningen pa markedet.
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Innhenting av beste pris for sterrelsen pa den aggregerte
ordren Danske Bank oppretter samtidig som banken
minimerer pavirkningen pa markedet er de viktigste faktorene
for alle handelsbeslutningene til banken.

Sannsynligheten for utferelse avhenger ofte av likviditeten i
markedet eller om hvorvidt en spesifikk megler kan eller vil
gi den nedvendige likviditeten for & fylle en ordre.

For & sikre best mulig resultat for Kunden, felger Danske Bank
ulike kriterier for utferelse, avhengig av typefinansielt
instrument eller type transaksjon banken utferer pa

Kundens vegne.

Kriteriene kan omfatte, men er ikke begrenset til

* hvorvidt de finansielle instrumentene handles pa en
handelsplass eller OTC

* sterrelsen pa transaksjonen relatert til andre
transaksjoner i samme klasse av finansielle instrumenter

* minimere mulig markedseffekt

e tilgang til likviditet

* portefeljemandat og spesielle vilkar definert av Kunden

e kurtasje og andre kostnader

e karakteristikkene til de finansielle mellomleddene som kan
utfere ordren

En oversikt over de viktigste faktorene for utferelse av ordre
finnes pa den siste siden i dette vedlegget.

Retningslinjer for utferelse av kundeordre

6. Overvaking og rapportering

Overvdkning
Forinformasjon om overvakning og evaluering av effektivitet,
se avsnitt 91 OEP (overvakning, evaluering og endringer).

Topp fem utferelsesplasser og meglere
Forinformasjon om Danske Bank A/S sine fem viktigste
utferelsesplasser og meglere, se avsnitt 10.2 i OEP
(fem viktigste utferelsesplasser og meglere).

7.Endringerivedlegget
Eventuelle endringer i dette tillegget vil bli publisert pa Danske
Bank sin hjemmeside.

Alle kunder som Danske Bank har et lepende kundeforhold til,
informeres om viktige endringer i retningslinjene for utferelse
av ordre eller i dette vedlegget.

8. Mer informasjon
For ytterligere informasjon, vennligst ta kontakt med Danske
Bank.

Bank
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Portefoljeforvaltning - oversikt over generelle utforelseskriterier

Bank

Klasse finansielt instrument

Gjeldende utferelsesplasser

Beskrivelse

Viktige faktorer for utferelse

Aksjer, ETF-er, depotbevis Regulert marked, MHF, SI Utfert giennom en megler pé et regulert marked eller som S|, eller direkte via en MHF. 1. Pris og kostnad
Innvirkningen av for eksempel lav likviditet eller ordrens sterrelse pa markedet betyr at ordrene 2. Sannsynlighet for utferelse
utferes saktere enn det som normalt vil veere tilfelle, eller at ordrene adresseres til et spesifikt (likviditet)
finansielt mellomledd.

Obligasjoner OTC, MHF, OHF, SI Forespaersel om pris (RFQ, Request for Quote) fra flere motparter, enten bilateralt eller via MHF 1. Pris og kostnad
eller OHF.

2. Sannsynlighet for utferelse
Hvis for eksempel lav likviditet eller ordrens sterrelse har innvirkning pa markedsprisen eller er (likviditet)
negativt for den faktiske transaksjonsprisen ved innhenting av flere pristilbud, kan antall pris-
forespersler reduseres til én.

Pengemarkedsinstrumenter OTC, MHF, OHF, SI Forespersel om pris (RFQ, Request for Quote) fra flere motparter, enten bilateralt eller via MHF 1. Pris og kostnad
eller OHF.

2. Sannsynlighet for utferelse

Hvis for eksempel lav likviditet eller ordrens sterrelse har innvirkning pa markedsprisen eller kan
veere negativt for den faktiske transaksjonsprisen ved innhenting av flere pristilbud, kan antall
prisforespersler reduseres til én.

(likviditet)

Andeleri kollektive investerings-
foretak

Forvaltningsselskapet, Transfer
Agent eller annen utnevnt
distributer

Utferes normalt via distributer eller Transfer Agents utnevnt av forvaltningsselskapet i henhold
til prospektet eller lignende dokumentasjon. En Transfer Agent eller annen utnevnt distributer er
normalt den eneste utferelsesplassen dit ordrene sendes for tegning eller innlesning.

Betimelighet for plassering av ordren
isamsvar med reglene definert av
forvaltningsselskapet

Bersnoterte derivater Regulert marked, MHF, SI Utfert giennom en megler pé et regulert marked eller som S|, eller direkte via en MHF. 1. Pris og kostnad
Innvirkningen av for eksempel lav likviditet eller ordrens sterrelse pa markedet betyr at ordrene
utferes saktere enn det som normalt vil veere tilfelle, eller at ordrene adresseres til et spesifikt 2. Sannsynlighet for utferelse
finansielt mellomledd. (likviditet)
3. Hastighet
OTC-derivater OTC MHF, OHF, SI Forespersel om pris (RFQ, Request for Quote) fra flere motparter, enten bilateralt eller via MHF 1. Pris og kostnad
eller OHF.
2. Sannsynlighet for utferelse

Antallet motparter Danske Bank kan be om pristilbud fra er begrenset av det som fremkommer i
avtalene om handel pa vegne av kundene.

Hvis for eksempel lav likviditet eller ordrens sterrelse harinnvirkning pa markedsprisen eller kan
veere negativt for den faktiske transaksjonsprisen ved innhenting av flere pristilbud, kan antall
prisforespersler reduseres til én.

(likviditet)

Retningslinjer for utferelse av kundeordre
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