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Nordjyske Banks politik for ordreudforelse

Formal

Denne politik for ordreudferelse beskriver, hvordan Nordjyske

Bank handterer dine ordrer med det formal at sikre dig det efter

omsteendighederne bedst mulige resultat i forbindelse med udfg-

relse af din handelsordre - ogsa betegnet som "best execution" -

under hensyntagen til dine specifikke @nsker og behov.

Politikken beskriver handteringen af modtagne ordrer i forbindel-

se med handel i felgende vaerdipapirer og @vrige finansielle

instrumenter:

- Aktier

- Andele i investeringsforeninger (UCITS)

- Andele i andre kollektive investeringsforeninger (AIF)

- Certifikater

- Obligationer

- Pengemarkedsinstrumenter

- Repo'er

- Valutaspotforretninger

- Optioner, futures, swaps, FRA'er, terminsforretninger og
enhver anden derivatkontrakt vedrgrende veerdipapirer, valuta-
er, renter, afkast, andre derivater og finansielle indeks.

Afgraensning
Politikken geelder for alle kunder.

Politikken geelder dog ikke for "godkendte modparter”, hvor Nord-
jyske Bank som modpart stiller en pris eller forhandler vilkar
direkte med den godkendte modpart. Der er her tale om en
handel med Nordjyske Bank som modpart og ikke en ordre,
Nordjyske Bank gennemfgrer pa den "godkendte modparts"
vegne.

Medmindre andet fglger af politikken, gaelder den feelles for alle

kundekategorierne og de enkelte kategorier af finansielle instru-
menter.

"Best execution"

Nordjyske Bank tager alle ngdvendige skridt for at opna det
bedst mulige resultat for vores kunder i ordreudferelsen ("best
execution").

For at opna "best execution" tager Nordjyske Bank hensyn til
nedenstaende faktorer for at opna det bedst mulige resultat for
vores kunder:

- Pris

- Omkostninger knyttet til udfgrelse og afvikling af ordren

- Hastighed

- Sandsynligheden for, at ordren kan gennemfgres

- Sandsynlighed for, at ordren kan afvikles

- Afviklingen af ordren

- Sterrelsen af ordren

- Ordrens art

- Handelsstedernes karakteristika

- Det finansielle instruments karakteristika

For detailkunder bestemmes det bedst mulige resultat ud fra det
samlede vederlag, som er prisen for det finansielle instrument og
de samlede omkostninger, der er forbundet med ordreudferelsen
og afvikling af transaktionen.

For andre kunder, herunder professionelle kunder, vil prisen og
omkostninger under normale markedsforhold have stgrst betyd-

ning i bestraebelserne pa at opna det bedst mulige resultat.
Herefter vil hastigheden i ordreudferelsen og sandsynligheden
for at ordren kan gennemfgres og afvikles have betydning.

For OTC-produkter, hvor der ikke findes en officiel markedskurs,
fastseetter banken en kurs/pris, som er rimelig for kunden ("fair
pris"), og som er baseret pa relevante markedsdata, og hvor
muligt kurser/priser for sammenlignelige produkter. OTC-produk-
ter er finansielle instrumenter, der ikke er optaget til handel pa en
markedsplads (f.eks. Nasdaqg OMX Copenhagen).

For unoterede investeringsbeviser tages der udgangspunkt i den
for afdelingen senest beregnede indre vaerdi inkl.
vedtaegtsbestemte emissionstillaeg eller indlgsningsfradrag.

Ved fastsaettelse af priser i unoterede obligationer tages der
hejde for felgende faktorer: Renterisiko, kreditrisiko pa udsteder,
valutarisiko, likviditetsrisiko og bankens kapitalomkostninger.

Ved forretninger i rente- og valutaprodukter har bankens mulig-
hed for afdeekning af forretningen i markedet, bankens kapita-
lomkostninger og modpartsrisiko ved handlen afgarende
betydning for prisfastsaettelsen.

Ved relativt store ordrer, hvor betingelserne for at fa disse udfert
pavirkes, kan sandsynligheden for at ordren kan udferes fa stor-
re betydning.

Ved usaedvanlige markeds- eller afviklingsmaessige forhold
indgar handelsstedernes og det finansielle instruments karakteri-
stika i vurderingen.

Grundleeggende udferes ordrer i den reekkefglge, Nordjyske
Bank modtager dem, dog med undtagelse af limitordrer i valuta-
markedet. Ved limitordrer i valutamarkedet registreres der
udelukkende pa kurs, ikke ordreafgivelsestidspunkt eller
reekkefglge. Modsat ved f.eks. aktier logges der ved ordrer i valu-
tamarkedet udelukkende pa kurs.

Valg af handelssteder
Handelsstederne veelges ud fra hensynet til at give de bedste
muligheder for at opna "best execution".

Banken har i forbindelse med ordreudfgrelsespolitikken mulighed
for at udfgre en ordre uden for en markedsplads.

Ved en markedsplads forstas et reguleret marked (en bears f.eks.
Nasdag OMX Copenhagen), en multilateral handelsfacilitet
(MHF) eller en organiseret handelsfacilitet (OHF). Et reguleret
marked skal have systemer, som sikrer en effektiv og rettidig
afvikling af transaktioner, der gennemfares i deres handelssyste-
mer. En MHF skal have regler, som palaegger deltagerne en
forpligtelse til at afvikle handler og sikre en effektiv afvikling af
transaktioner, der gennemfgres i handelssystemet. Kunden far
dermed en ekstra sikkerhed for, at handlen afvikles.

Ved handler uden for en markedsplads gennemfgres handlen
enten med banken som modpart herunder som strakshandel og
evt. ved systematisk internalisering, eller ved at banken til opfyl-
delse af kundens ordrer gennemfgrer handlen med et andet
handelssted.

Nar ordren ikke gennemfgres pa et reguleret marked eller en
MHF, er der en gget risiko for at handlen ikke kan afvikles, fordi
modparten (f.eks. banken) ikke overholder sine forpligtelser til
afvikling af handlen.

Valget af handelssteder sker i praksis for kategorier af finansielle
instrumenter, for generelt at tilstreebe den bedste handel. Der
kan forekomme tilfeelde, hvor den bedste pris ikke opnas, pa
trods af at handteringen sker efter principperne i denne politik.

| udveelgelsen indgar de i markedet tilgeengelige handelssteder
for de enkelte kategorier af finansielle instrumenter.

Primaere kriterier i udvaelgelsen af handelssted er muligheden for
opnaelse af den bedste pris inklusive omkostninger og gennem-
forelse af ordren. Dette sker ud fra en vurdering af de finansielle
instrumenters likviditet/omsaettelighed pa handelspladserne, idet
Nordjyske Bank vurderer at en effektiv prisdannelse giver den
bedste mulighed for den bedste pris og giver den sterste sand-
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synlighed for ordrens gennemfarelse. Endvidere vurderes
omkostningernes sterrelse pa de enkelte handelssteder.

Nogle handelssteder tilbyder en routingfunktion, der giver mulig-
hed for afregning pa andre handelssteder, hvis prisen er bedre
her. Denne faktor indgar i Nordjyske Banks overvejelser om,
hvilke handelspladser Nordjyske Bank etablerer direkte adgang
til.

Sekundeert indgar forhold som hastigheden pa ordrens prisfast-
saettelse, adgang til prisoplysninger og tekniske forhold med
henblik pa at fa adgang til et handelssted.

Pa nogle markeder/kategorier af vaerdipapirer anvender Nordjy-
ske Bank forretningsforbindelser til at gennemfgre ordrer, forud-
sat at disse gennemfarer ordren som best execution.

Handelssteder

For ovennaevnte vaerdipapirer og gvrige finansielle instrumenter
har Nordjyske Bank valgt en reekke handelssteder, som banken
anser for palidelige i forbindelse med opnaelse af best execution.

Bilag 1 er en liste over alle vaesentlige handelssteder, Nordjyske
Bank anvender. Du kan ogsa se handelsstederne pa
nordjyskebank.dk, hvor ogsa veesentlige eendringer vil fremga.

Nordjyske Bank kan i seerlige tilfeelde vaelge at anvende handels-
steder, der ikke fremgar af listen - som et led i udveelgelsen af
nye handelssteder. Nordjyske Bank kan endvidere veelge at
placere dine ordrer uden for et reguleret marked, hvis hensynta-
gen til ordrens gennemfgrelse tilsiger dette. Ved accept af
denne politik accepteres det, at banken gennemfarer handler
uden for et reguleret marked uden kundens accept ved den
enkelte handel.

Banken offentligger én gang arligt pa bankens hjemmeside en
oversigt over de 5 vigtigste handelssteder (malti
omsaetningsvolumen) for hver kategori af finansielle instrumenter
indeholdende oplysninger om ordreudferelseskvaliteten.

Seneste offentliggjorte oversigt kan ses her: nordjyskebank.dk

Seerlige forhold

6.1. Aktier, investeringsforeninger og certifikater
Nordjyske Bank kan veere modpart i handelen og dermed
veere handelsstedet. Nar dette er tilfaeldet vil handelen
gennemfares pa vilkar som mindst afspejler en gennemfg-
relse af handlen pa Nordjyske Banks gvrige oplistede
handelssteder i overensstemmelse med "best execution”.

6.2. Limiterede ordrer aktier
Kan en limiteret ordre i en aktie, optaget til handel pa et
reguleret marked eller en multilateral handelsfacilitet, ikke
gennemfares gjeblikkeligt, vil Nordjyske Bank straks place-
re ordren pa markedspladsen, for at den bliver offentlig-
gjort. Men szerlige omstaendigheder kan betyde, at
Nordjyske Bank ikke offentligger ordren:

- specielle medlemsregler pa barserne/handelsfaciliteterne
som forbyder dette

- store afvigelser mellem din ordres kurs og den aktuelle
markedskurs

- anden aftale med dig

6.3. Obligationer og repo
Nordjyske Bank kan vaere modpart i handelen og dermed
veere handelsstedet. Nar dette er tilfeldet vil handelen
gennemfares pa vilkar som mindst afspejler en gennemfg-
relse af handlen pa Nordjyske Banks gvrige oplistede
handelssteder i overensstemmelse med "best execution".

6.4. Limiterede ordrer obligationer
Kan en limiteret ordre i en obligation, optaget til handel pa
et reguleret marked eller en multilateral handelsfacilitet,
ikke gennemfares gjeblikkeligt, vil Nordjyske Bank straks
placere ordren pa markedspladsen, for at den bliver offent-
liggjort. Men seerlige omstaendigheder kan betyde, at Nord-
jyske Bank ikke offentligger ordren:

- specielle medlemsregler pa barserne/handelsfaciliteterne
som forbyder dette

6.5.

6.6.

6.7.

6.8.

6.9.

- store afvigelser mellem din ordres kurs og den aktuelle
markedskurs

- anden aftale med dig

Valuta og derivater

Nordjyske Bank kan vaere modpart i handelen og dermed
vaere handelsstedet. Nar dette er tilfzeldet vil handelen
gennemferes pa vilkar som mindst afspejler en gennemfg-
relse af handlen pa Nordjyske Banks gvrige oplistede
handelssteder i overensstemmelse med "best execution”.

Ved handel med afledte finansielle instrumenter med Nord-
jyske Bank som modpart vil udgangspunktet for prisen
veere den pris, Nordjyske Bank kan afdaekke handelen til i
det for Nordjyske Bank tilgaengelige marked. Prisen vil blive
beregnet pa baggrund af Nordjyske Banks modparters refe-
rencepriser pa de relevante markeder i kombination med
Nordjyske Banks egne referencepriser, som baserer sig pa
Nordjyske Banks kurser, rentekurver, volatilitet,
rentespaend og pa faktorer som likviditet i markedet,
kreditveerdighed, afviklingsrisici og kapitalomkostningerne
ved derivathandel.

Nordjyske Bank som agent i valutamarkedet

Nordjyske Bank kan patage sig rollen som agent for
kunden og placere ordrer direkte pa de valutamarkeder, der
er tilgeengelige for Nordjyske Bank. | disse tilfeelde vil
Nordjyske Bank diskretionzert beslutte, hvilket marked eller
hvilken godkendt modpart til Nordjyske Bank, ordren place-
res ved med det formal at opna best execution for kunden.
Nordjyske Bank vil i disse tilfzelde fortsat fremsta som
modpart for kunden, ligesom tilfeeldet er, nar Nordjyske
Bank veelger at udfere ordren ved at patage sig risiko pa
egne positioner. Dette er geeldende for alle produkttyper,
som Nordjyske Bank udbyder til valutakunder.

Limiterede ordrer valuta

Nordjyske Bank er modpart og dermed handelssted pa limi-
terede ordrer i valutamarkedet. Ved almindelige limiterede
ordrer i et reguleret marked betyder det, at ordren eksekve-
res pa den aftalte limitkurs, safremt Nordjyske Bank kan
eksekvere hele ordren i markedet pa denne kurs. Kan hele
ordren ikke eksekveres, vil den ikke blive afregnet, men i
stedet fortsat veere gaeldende til det tidspunkt, hvor den
eventuelt kan eksekveres i sin helhed. Der er saledes
ingen delafregning af en ordre.

Er en ordre afgivet med henblik pa at begreense et tab eller
indkapsle en gevinst, hvis kursen i et valutakryds rammer
eller passerer et bestemt niveau, kaldes dette en stop/loss
ordre. Ved denne type ordrer fungerer den aftalte limitkurs
som trigger. Nar triggeren rammes/passeres, bliver ordren
eksekveret pa den bedst mulige kurs, som er opnaelig for
Nordjyske Bank, efter limitkursen er ramt/passeret. Ordren
kan ikke forventes at blive gennemfgrt pa den aftalte limit-
kurs. | perioder med store markedsudsving eller ved enkelt-
stdende haendelser, kan der opsta en betydelig forskel
mellem den aftalte limitkurs og den kurs, ordren eksekveres
pa. Nordjyske Bank kan i enkeltstaende tilfaelde veelge at
sammenlaegge og efterfalgende gennemsnitsafregne
denne type limitordrer, i fald det ikke er muligt at handle det
fulde belgb i en enkel handel i markedet. | disse situationer,
hvor der typisk er udseedvanlige markedsforhold, vil du ikke
blive informeret om sammenlaegningen forud for eksekve-
ringen.

Specialinstruks fra kunden

Hvis du afgiver ordrer med en specifik instruks, vil
Nordjyske Bank udfere ordren efter instruksen. Det
kunne eksempelvis vare din interesse i at gennemfore
ordren i flere separate dele. Dine instrukser gar forud
for ordreudferelse i henhold til denne politik og kan
resultere i, at vores mulighed for at opna "best execu-
tion" begranses eller forhindres. En konsekvens heraf
kan vaere, at du ikke opnar den bedst opnaelige kurs pa
det finansielle instrument, eller at det samlede vederlag
for gennemforelsen af ordren bliver hgjere.

Sammenlaegning og fordeling af ordrer

| overensstemmelse med saedvanlig praksis kan
sammenlaegning (aggregering) af kundeordrer forekomme,
inden Nordjyske Bank lsegger ordren i markedet. Dette vil i
overvejende tilfeelde veere til din fordel, men afhaengigt af
de konkrete omsteendigheder ved en bestemt ordre kan det
dog ogsa veere en ulempe. Mod hensigten kan det betyde,
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at en mindre del af ordren gennemfares eller at prisen er
darligere. Sammenlagte ordrer bestar af din og andre
kunders ordrer.

Nordjyske Bank vil informere dig om eventuel
sammenlaegning af ordrer i forbindelse med ordreafgivel-
sen.

Ved ordrer pa valutaspot og afledte finansielle instrumen-
ter, som f.eks. swaps, futures og optioner, valutaterminsfor-
retninger mv., vil du ikke blive informeret om en eventuel
sammenlaegning ved ordreafgivelsen.

Fordeling (afregning) af den samlede ordre, vil i overens-
stemmelse med bankens ordreallokeringspolitik ske til en
gennemsnitspris for alle sammenlagte ordrer og en
forholdsmaessig afregnet maengde, hvis ikke hele den
sammenlagte ordre gennemfgres.

Nordjyske Banks politik for ordrefordeling omfatter falgende
instrumentkategorier:

- Aktier
- Andele i investeringsforeninger (UCITS)

- Andele i andre kollektive investeringsforeninger (AlF)

6.10.

Sammenlagte (aggregerede) kundehandler, der afregnes
helt, afregnes til gennemsnitskurs.

Sammenlagte (aggregerede) kundehandler, der afregnes
delvist, vil blive fordelt forholdsmaessigt til gennemsnits-
kurs.

En gang arligt vurderer Nordjyske Bank, om politikken for
ordrefordeling fungerer hensigtsmaessigt og afhjeelper
eventuelle mangler.

Ordrer fra portefoljeaftaler - PM

For ordrer, der stammer fra portefgljeaftaler, herunder
bankens plejeprodukter (Pengeplan, SIP mv.), vil princip-
perne for ordrehandtering - efter handelsbeslutningen fra
portefeljeforvalteren - falge ovenstaende principper for
ordreudfgrelse. Du kan ogsa se direkte handelssteder fra
dette omrade i listen over handelssteder i bilag 1 og pa
nordjyskebank.dk.

. Revurdering af politikken for ordreudferelse

Mindst en gang arligt eller ved vaesentlige aendringer eller
haendelser, som kan pavirke de faktorer for best execution,
som er relevante for udferelse af ordrer, ajourfarer/vurderer
Nordjyske Bank politikken for ordreudferelse med henblik

- Certifikater pa at treeffe alle tilstreekkelige forholdsregler for at opna det
bedst mulige resultat for kunderne. Nordjyske Bank vurde-
- Obligationer rer regelmaessigt, om de handelssteder, der er neevnt i

- Pengemarkedsinstrumenter
- Repo'er
- Valutaspotforretninger

- Optioner, futures, swaps, FRA'er, terminsforretninger og
enhver anden derivatkontrakt vedrgrende vaerdipapirer,
valutaer, renter, afkast, andre derivater og finansielle
indeks.

Nordjyske Bank sikrer, at kunders ordrer registreres og
allokeres omgéaende og ngjagtigt. Ordrer udfgres fortlaben-
de og i afgivet reekkefalge.

bilag 1, giver det bedst mulige resultat for dig.

Nordjyske Bank oplyser om aendringer i valget af handels-
steder pa nordjyskebank.dk (se afsnittet om valg af
handelssteder).

Banken offentligger kvartalsvis pa bankens hjemmeside en
rapport om bankens ordreudferelseskvalitet for udvalgte
finansielle instrumenter. Rapporten offentliggeres farste
gang ultimo juni 2018.

Seneste offentliggjorte rapport kan ses her: nordjyske-
bank.dk.

Geeldende fra 3. januar 2018
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Handelssteder - Bilag 1

Oversigt over Nordjyske Banks handelssteder for finansielle instrumenter - Bilag 1

Oversigten indeholder de veesentligste handelssteder og vil blive opdateret i henhold til Nordjyske Banks politik for ordreudferelse.

Kategorier:

Handelssted:

Aktier og Investeringsforeninger

Jyske Bank

Sydbank

BankInvest

Nordea

Danske Bank

Obligationer

Jyske Bank

Sydbank

Danske Bank

Nykredit

Spar Nord Bank

Valutaprodukter

Jyske Bank

Sydbank

Danske Bank

Nordea

Commerzbank

Barsnoterede aktiederivater

Jyske Bank

Rente- og ravarederivater

Jyske Bank

Sydbank

Nykredit
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