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Kreditbanken

~-den lokale bank

Formal

Denne politik for ordreudferelse beskriver, hvordan Kreditbanken hand-
terer dine ordrer med det formal at sikre dig det efter omsteandighederne
bedst mulige resultat i forbindelse med udferelse af din handelsordre -
0gsa betegnet som "best execution” - under hensyntagen til dine speci-
fikke ensker og behov.

Politikken beskriver handteringen af modtagne ordrer i forbindelse med
handel i fglgende vaardipapirer og evrige finansielle instrumenter:

- Aktier

- Andelei investeringsforeninger (UCITS)

- Andelei andre kollektive investeringsforeninger (AlF)

- Certifikater

- Obligationer

- Pengemarkedsinstrumenter

- Repo'er

- Valutaspotforretninger

- Optioner, futures, swaps, FRA'er, terminsforretninger og enhver anden
derivatkontrakt vedregrende veardipapirer, valutaer, renter, afkast,

andre derivater og finansielle indeks.

Afgraensning

Politikken gedder for ale kunder.

Politikken gadder dog ikke for "godkendte modparter”, hvor Kreditban-
ken som modpart stiller en pris eller forhandler vilkar direkte med den
godkendte modpart. Der er her tale om en handel med Kreditbanken
som modpart og ikke en ordre, Kreditbanken gennemferer pa den
"godkendte modparts* vegne.

Medmindre andet falger af politikken, gadder den fadles for ale kunde-
kategorierne og de enkelte kategorier af finansielle instrumenter.

" Best execution”
Kreditbanken tager alle nadvendige skridt for at opna det bedst mulige
resultat for vores kunder i ordreudfarelsen ("best execution™).

For at opnd"best execution" tager Kreditbanken hensyn til nedenstéen-
de faktorer for at opna det bedst mulige resultat for vores kunder:

- Pris

- Omkostninger knyttet til udfarelse og afvikling af ordren

- Hastighed

- Sandsynligheden for, at ordren kan gennemfares

- Sandsynlighed for, at ordren kan afvikles

- Afviklingen af ordren

- Sterrelsen af ordren

- Ordrensart

- 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 omkost-
ninger under normale markedsforhold have starst betydning i

bestradbel serne pa at opna det bedst mulige resultat. Herefter vil hastig-

heden i ordreudfarelsen og sandsynligheden for at ordren kan gennem-
feres og afvikles have betydning.

Sidel

Kreditbanken A/S
H.P. Hanssens Gade 17

CVR-nr. 16339016
SWIFT: AAKRDK?22

6200 Aabenraa Bankreg.nr. 7930
Telefon 7333 1700 E-mail: mail @kreditbanken.dk
Telefax 7333 1717 www.kreditbanken.dk

Kreditbankens politik for ordreudfgrelse

For OTC-produkter, hvor der ikke findes en officiel markedskurs,
fastsaeter banken en kurs/pris, som er rimelig for kunden (“fair pris"),
0g som er baseret pa relevante markedsdata, og hvor muligt kurser/pri-
ser for sammenlignelige produkter. OTC-produkter er finansielle instru-
menter, der ikke er optaget til handel pa en markedsplads (f.eks. Nasdag
OMX Copenhagen).

For unoterede investeringsbeviser tages der udgangspunkt i den for
afdelingen senest beregnede indre vaardi inkl. vedtaggtsbestemte
emissionstillag eller indl@sningsfradrag.

Ved fastsedtelse af priser i unoterede obligationer tages der hgjde for
f@lgende faktorer: Renterisiko, kreditrisiko pd udsteder, valutarisiko,
likviditetsrisiko og bankens kapitalomkostninger.

Ved forretninger i rente- og valutaprodukter har bankens mulighed for
afdaskning af forretningen i markedet, bankens kapitalomkostninger og
modpartsrisiko ved handlen afgerende betydning for prisfastsadtel sen.

Ved relativt store ordrer, hvor betingelserne for at fa disse udfert pavir-
kes, kan sandsynligheden for at ordren kan udferes fa starre betydning.

Ved usadvanlige markeds- eller afviklingsmaessige forhold indgér
handel sstedernes og det finansielle instruments karakteristikai vurderin-
gen.

Grundlagggende udfares ordrer i den rakkefalge, Kreditbanken modta-
ger dem, dog med undtagelse af limitordrer i valutamarkedet. Ved limi-
tordrer i valutamarkedet registreres der udelukkende pa kurs, ikke
ordreafgivel sestidspunkt eller reskkefalge. Modsat ved f.eks. aktier
logges der ved ordrer i valutamarkedet udelukkende pa kurs.

Valg af handelssteder
Handel sstederne vadges ud fra hensynet til at give de bedste muligheder
for at opnd "best execution"”.

Banken har i forbindel se med ordreudfarel sespolitikken mulighed for at
udfere en ordre uden for en markedsplads.

Ved en markedsplads forstas et reguleret marked (en bars f.eks. Nasdag
OMX Copenhagen), en multilateral handelsfacilitet (MHF) eller en
organiseret handelsfacilitet (OHF). Et reguleret marked skal have syste-
mer, som sikrer en effektiv og rettidig afvikling af transaktioner, der
gennemfaresi deres handelssystemer. En MHF skal have regler, som
palaggger deltagerne en forpligtelsetil at afvikle handler og sikre en
effektiv afvikling af transaktioner, der gennemferesi handel ssystemet.
Kunden f&r dermed en ekstra sikkerhed for, at handlen afvikles.

Ved handler uden for en markedsplads gennemferes handlen enten med
banken som modpart herunder som strakshandel og evt. ved systematisk
internalisering, eller ved at banken til opfyldelse af kundens ordrer
gennemfarer handlen med et andet handel ssted.

Na&r ordren ikke gennemfares pé 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 hand-
len.

Valget af handelssteder sker i praksisfor kategorier af finansielle instru-
menter, for generelt at tilstragbe den bedste handel. Der kan forekomme
tilfadde, hvor den bedste pris ikke opnés, pétrods af at handteringen
sker efter princippernei denne politik.

| udvadgelsen indgér dei markedet tilgeangelige handel ssteder for de
enkelte kategorier af finansielle instrumenter.

Primaare kriterier i udvadgelsen af handelssted er muligheden for opn&
else af den bedste prisinklusive omkostninger og gennemfarelse af
ordren. Dette sker ud fraen vurdering af de finansielle instrumenters
likviditet/omsadtelighed pa handel spladserne, idet K reditbanken vurde-
rer at en effektiv prisdannelse giver den bedste mulighed for den bedste
pris og giver den starste sandsynlighed for ordrens gennemfarelse.
Endvidere vurderes omkostningernes starrel se pa de enkelte handel sste-
der.

Nogle handel ssteder tilbyder en routingfunktion, der giver mulighed for
afregning pa andre handel ssteder, hvis prisen er bedre her. Denne faktor
indgdr i Kreditbankens overvejelser om, hvilke handelspladser Kredit-
banken etablerer direkte adgang til.
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Sekundaart indgér forhold som hastigheden pa ordrens prisfastsadtel se,

adgang til prisoplysninger og tekniske forhold med henblik pa at fa
adgang til et handel ssted.

rentespaand og pé faktorer som likviditet i markedet,
kreditveardighed, afviklingsrisici og kapitalomkostningerne ved
derivathandel.

P& nogle markeder/kategorier af veardipapirer anvender Kreditbanken 6.6. Kreditbanken som agent i valutamar kedet
forretningsforbindel ser til at gennemfgare ordrer, forudsat at disse Kreditbanken kan patage sig rollen som agent for kunden og
gennemfarer ordren som best execution. placere ordrer direkte pa de valutamarkeder, der er tilgaangelige
for Kreditbanken. | dissetilfadde vil Kreditbanken diskretionaat
beslutte, hvilket marked eller hvilken godkendt modpart til Kredit-
Handelssteder banken, ordren placeres ved med det formal at opna best execution
For ovennaevnte vaadipapirer og evrige finansielle instrumenter har for kunden. Kreditbanken vil i disse tilfadde fortsat fremst& som
Kreditbanken valgt en raskke handel ssteder, som banken anser for pdli- modpart for kunden, ligesom tilfaddet er, ndr Kreditbanken vadger
deligei forbindelse med opndelse af best execution. at udfere ordren ved at patage sig risiko pa egne positioner. Dette
er gaddende for ale produkttyper, som Kreditbanken udbyder til
Bilag 1 er enliste over alle vaesentlige handel ssteder, Kreditbanken valutakunder.
anvender. Du kan ogsd se handel sstederne pa
www.kreditbanken.dk. 6.7. Limiteredeordrer valuta
K reditbanken er modpart og dermed handel ssted pa limiterede
Banken offentligger én gang &rligt p& bankens hjemmeside en oversigt ordrer i valutamarkedet. Ved almindelige limiterede ordrer i et
over de 5 vigtigste handel ssteder (malt i omsaetningsvolumen) for hver reguleret marked betyder det, at ordren eksekveres pa den aftalte
kategori af finansielle instrumenter indeholdende oplysninger om ordre- limitkurs, séfremt Kreditbanken kan eksekvere hele ordren i
udf erel seskvaliteten. markedet p& denne kurs. Kan hele ordren ikke eksekveres, vil den
ikke blive afregnet, men i stedet fortsat vaere gaddende til det tids-
Seneste offentliggjorte oversigt kan ses her: www.kreditbanken.dk punkt, hvor den eventuelt kan eksekveresi sin helhed. Der er sle-
desingen delafregning af en ordre.
Seerligeforhold Er en ordre afgivet med henblik pé at begramse et tab eller
indkapsle en gevinst, hvis kursen i et valutakryds rammer eller
6.1. Aktier, investeringsforeninger og certifikater passerer et bestemt niveau, kaldes dette en stop/loss ordre. Ved
Kreditbanken kan vaae modpart i handlen og dermed vage denne type ordrer fungerer den aftalte limitkurs som trigger. N&r
handel sstedet. N&r dette er tilfad det vil handlen gennemfares pa triggeren rammes/passeres, bliver ordren eksekveret pa den bedst
vilkér som mindst afspejler en gennemfarelse af handlen pa mulige kurs, som er opnéelig for Kreditbanken, efter limitkursen
Kreditbankens avrige oplistede handelssteder i overensstemmelse er ramt/passeret. Ordren kan ikke forventes at blive gennemfert pa
med "best execution". den aftalte limitkurs. | perioder med store markedsudsving eller
ved enkeltstdende haandel ser, kan der opsta en betydelig forskel
6.2. Limiteredeordrer aktier mellem den aftalte limitkurs og den kurs, ordren eksekveres pa.
Kan en limiteret ordre i en aktie, optaget til handel pé et reguleret Kreditbanken kan i enkeltstdende tilfad de vadge at sammenlaggge
marked eller en multilateral handelsfacilitet, ikke gennemfares og efterfglgende gennemsnitsafregne denne type limitordrer, i fald
gjeblikkeligt, vil Kreditbanken straks placere ordren pd markeds- det ikke er muligt at handle det fulde belgb i en enkel handel i
pladsen, for at den bliver offentliggjort. Men saarlige markedet. | disse situationer, hvor der typisk er ussedvanlige
omstaandigheder kan betyde, at Kreditbanken ikke offentligger markedsforhold, vil du ikke blive informeret om
ordren: sammenlagyningen forud for eksekveringen.
- specielle medlemsregler pa berserne/handel sfaciliteterne som
forbyder dette 6.8. Specialinstruksfrakunden
Hvis du afgiver ordrer med en specifik instruks, vil Kreditbanken
- store afvigelser mellem din ordres kurs og den aktuelle markeds- udfere ordren efter instruksen. Det kunne eksempelvis vagre din
kurs interessei at gennemfare ordren i flere separate dele. Dine instruk-
ser g& forud for ordreudferelsei henhold til denne politik og kan
- anden aftale med dig resulterei, at vores mulighed for at opnd"best execution”
begramses eller forhindres. En konsekvens heraf kan vaare, at du
6.3. Obligationer og repo ikke opndr den bedst opnaelige kurs pa det finansielle instrument,
Kreditbanken kan veare modpart i handlen og dermed vage eller at det samlede vederlag for gennemfarelsen af ordren bliver
handelsstedet. N&r dette er tilfaddet vil handlen gennemfares pa hgjere.
vilkér som mindst afspejler en gennemfarelse af handlen pa
Kreditbankens gvrige oplistede handel ssteder i overensstemmelse
med "best execution". 6.9. Sammenlaegning og fordeling af ordrer

6.4. Limiteredeordrer obligationer

Kan en limiteret ordre i en obligation, optaget til handel pa et regu-
leret marked eller en multilateral handelsfacilitet, ikke gennemfa-

res gjeblikkeligt, vil Kreditbanken straks placere ordren p&
markedspladsen, for at den bliver offentliggjort. Men saalige
omstaandigheder kan betyde, at Kreditbanken ikke offentligger
ordren:

- specielle mediemsregler p& barserne/handel sfaciliteterne som
forbyder dette

- store afvigelser mellem din ordres kurs og den aktuelle markeds-

kurs
- anden aftale med dig

6.5. Valutaog derivater
Kreditbanken kan vaere modpart i handlen og dermed vaae
handel sstedet. N&r dette er tilfaddet vil handlen gennemfares pa
vilkar som mindst afspejler en gennemfarelse af handlen pa

Kreditbankens gvrige oplistede handel ssteder i overensstemmelse

med "best execution”.

Ved handel med afledte finansielle instrumenter med Kreditban-
ken som modpart vil udgangspunktet for prisen vagre den pris,
Kreditbanken kan afdaskke handlen til i det for Kreditbanken
tilgaengelige marked. Prisen vil blive beregnet pa baggrund af

K reditbankens modparters referencepriser pa de relevante marke-

der i kombination med Kreditbankens egne referencepriser, som
baserer sig pa Kreditbankens kurser, rentekurver, volatilitet,

Side2

| overensstemmel se med seadvanlig praksis kan sammenlagning
(aggregering) af kundeordrer forekomme, inden Kreditbanken
laegger ordren i markedet. Dette vil i overvejende tilfadde vaae til
din fordel, men afhaangigt af de konkrete omstaandigheder ved en
bestemt ordre kan det dog ogsd vaae en ulempe. Mod hensigten
kan det betyde, at en mindre del af ordren gennemfares eller at
prisen er darligere. Sammenlagte ordrer best& of din og andre
kunders ordrer.

Kreditbanken vil informere dig om eventuel sammenlaggning af
ordrer i forbindelse med ordreafgivelsen.

Ved ordrer pd valutaspot og afledte finansielle instrumenter, som
f.eks. swaps, futures og optioner, valutaterminsforretninger mv.,
vil duikke blive informeret om en eventuel sammenlagyning ved
ordreafgivelsen.

Fordeling (afregning) af den samlede ordre, vil i overensstemmel-
se med bankens ordreallokeringspolitik ske'til en gennemsnitspris
for alle sammenlagte ordrer og en forholdsmeessig afregnet
maangde, hvisikke hele den ssmmenlagte ordre gennemfares.

Kreditbankens politik for ordrefordeling omfatter falgende instru-
mentkategorier:

- Aktier
- Andelei investeringsforeninger (UCITS)
- Andelei andre kollektive investeringsforeninger (AIF)

- Certifikater
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6.10.
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- Obligationer

- Pengemarkedsinstrumenter
- Repo'er

- Valutaspotforretninger

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

Kreditbanken sikrer, at kunders ordrer registreres og allokeres
omgéende og ngjagtigt. Ordrer udferes fortlgbende og i afgivet
raekkefalge.

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

Sammenlagte (aggregerede) kundehandler, der afregnes delvist, vil
blive fordelt forholdsmaessigt til gennemsnitskurs.

En gang &rligt vurderer Kreditbanken, om politikken for ordrefor-
deling fungerer hensigtsmaessigt og afhjad per eventuelle mangler.

Forbehold ved mistanke om insiderhandel eller kursmanipula-
tion

Ved mistanke eller viden om insiderhandel eller markedsmanipu-
lation, forbeholder Kreditbanken sig ret til ikke at gennemfare en
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handel.
6.11. Ordrer fra portefdljeaftaler - PM

6.12.

For ordrer, der stammer fra portefgljeaftaler, herunder bankens
plejeprodukter, vil principperne for ordrehdndtering - efter
handel sbeslutningen fra portef@ljeforvalteren - fglge ovenstiende
principper for ordreudfarelse. Du kan ogsd se direkte handel sste-
der fradette omréde i listen over handelssteder i bilag 1 og p&
www.kreditbanken.dk.

Revurdering af politikken for ordreudferelse

Mindst en gang &rligt eller ved vaesentlige andringer eller

haendel ser, som kan pavirke de faktorer for best execution, som er
relevante for udferelse af ordrer, ajourfarer/vurderer Kreditbanken
politikken for ordreudferelse med henblik pa at treffe alle
tilstraskkelige forhol dsregler for at opnd det bedst mulige resultat
for kunderne. Kreditbanken vurderer regelmaessigt, om de handels-
steder, der er naevnt i bilag 1, giver det bedst mulige resultat for
dig.

Kreditbanken oplyser om andringer i valget af handelssteder p&
www.kreditbanken.dk (se afsnittet om valg af handel ssteder).

Banken offentligger &rligt p& bankens hjemmeside en rapport om
bankens ordreudfarel seskvalitet for udvalgte finansielle instrumen-
ter. Rapporten offentliggeres ferste gang ultimo juni 2018.
Seneste offentliggjorte rapport kan ses her: www.kreditbanken.dk.

Gaddende fra 17. december 2019
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Handelssteder - Bilag 1

Oversigt over Kreditbankens handelssteder for finansielleinstrumenter - Bilag 1
Oversigten indeholder de vaesentligste handelssteder og vil blive opdateret i henhold til Kreditbankens politik for ordreudferelse.

Kategorier:

Handelssted:

Aktier og Investeringsforeninger

Aabenraa Kreditbank A/S

NASDAQ OMX Nordic

Sydbank

Arbejdernes Landsbank

Jyske Bank

Sparinvest

Banklnvest

Vaue Invest

Sydinvest

Jyske Invest

Obligationer

Aabenraa Kreditbank A/S

Sydbank

Arbejdernes Landsbank

Jyske Bank

Valutaprodukter

Aabenraa Kreditbank A/S

Ringkjgbing L andbobank

Nord-Ostsee Sparkasse

Sydbank

Arbejdernes Landsbank

Jyske Bank

Barsnoterede aktiederivater

Aabenraa Kreditbank A/S

Sydbank

Arbejdernes Landsbank

Jyske Bank

Rente- og ravarederivater

Aabenraa Kreditbank A/S

Sydbank

Arbejdernes Landsbank

Jyske Bank

Ringkjgbing Landbobank
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