Bekendtgarelse om verdipapirhandleres udfgrelse af ordrer:

| medfer af § 43, stk. 2, 1. pkt., og § 373, stk. 4, i lov om finansiel virksomhed m.v., jf. lovbekendt-
gerelse nr. 174 af 31. januar 2017, fastseettes:

Kapitel 1
Anvendelsesomrade og definitioner

8 1. Denne bekendtgarelse galder for falgende virksomheder (herefter virksomhed”), jf. dog stk. 2-
4.
1) Et pengeinstitut, et realkreditinstitut, et fondsmaglerselskab og et investeringsforvaltnings-
selskab, der som et fast erhverv eller pa et professionelt grundlag yder investeringsservice
eller udfarer investeringsaktiviteter naevnt i bilag 4, afsnit A, i lov om finansiel virksomhed,

jf. 8 9, stk. 1, i lov om finansiel virksomhed.

2) Kreditinstitutter og investeringsselskaber, der er meddelt tilladelse i et andet land inden for
Den Europziske Union eller i et land, som Unionen har indgaet aftale med pa det finansielle
omrade, hvis instituttet eller selskabet udgver handel med finansielle instrumenter gennem en
filial her i landet, jf. § 30 i lov om finansiel virksomhed.

3) Kreditinstitutter og investeringsselskaber, der er meddelt tilladelse i et land uden for Den Eu-
ropaeiske Union, som Unionen ikke har indgaet aftale med pa det finansielle omrade, og som
udever handel med finansielle instrumenter gennem en filial her i landet, jf. 8 1, stk. 3, i lov
om finansiel virksomhed.

Stk. 2. 88 9 og 11 geelder for en virksomhed, jf. stk. 1, der selger strukturerede indlan til kunder
eller radgiver kunder herom.

Stk. 3. 8 9 geelder ikke for virksomheder, hvis kunder er godkendte modparter, jf. bilag 2 i be-
kendtgarelse om investorbeskyttelse ved veerdipapirhandel.

Stk. 4. Bekendtgarelsen gelder ikke, nar virksomheder udfarer transaktioner mellem medlemmer
af en multilateral handelsfacilitet eller et reguleret marked her i landet eller i andre lande inden for
Den Europziske Union eller i et land, som Unionen har indgaet aftale med pa det finansielle om-
rade.

§ 2. 1 denne bekendtgarelse forstas ved:

1) Varigt medium: En indretning, som satter brugeren i stand til at lagre oplysninger rettet til bru-
geren personligt pa en made, der muligger senere sggning i et tidsrum, som er afpasset efter op-
lysningernes formal, og som giver mulighed for uendret gengivelse af de lagrede oplysninger.

Kapitel 2
Bedste udferelse af ordrer

8 3. En virksomhed skal ved udfgrelse af modtagne ordrer traeffe alle rimelige foranstaltninger for at
opna det efter omstendighederne bedst mulige resultat for virksomhedens kunder med hensyn til pris,

1 Bekendtgarelsen gennemfgrer artikel 27 og 28 i Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2014/65/EU af 15.
maj 2014 om markeder for finansielle instrumenter og om &ndring af direktiv 2002/92/EF og direktiv
2011/61/EU, EU-Tidende 2014, nr. L 173, side 349.



omkostninger, hurtighed, gennemfarelses- og afregningssandsynlighed, omfang, art og andre forhold,
der er relevante for udfarelsen af ordren, jf. dog stk. 4.

Stk. 2. Udfarer virksomheden en ordre pa vegne af en detailkunde, jf. § 2, stk. 9, i bekendtgarelse
om investorbeskyttelse ved verdipapirhandel, er det bedst mulige resultat dét, som giver det mindst
mulige samlede vederlag, med mindre formalet med udfarelsen af ordren tilsiger, at de gvrige ele-
menter navnt i stk. 1 er af starre relevans. Ved det samlede vederlag forstas prisen for det finansielle
instrument og alle udgifter, som er direkte knyttet til udfgrelsen af ordren, herunder gebyrer afholdt i
forbindelse med handelsstedet, clearing og afvikling, andre gebyrer til tredjemand, der er involveret
i udfarelsen af ordren, samt veerdipapirhandlerens egne provisioner og omkostninger ved at udfgre
ordren gennem handelssystemet.

Stk. 3. Er der flere handelssystemer, hvorpa der kan udferes en ordre vedrgrende et finansielt in-
strument, tages der i vurderingen bedst mulige resultat for virksomhedens kunde hensyn til virksom-
hedens egne provisioner og omkostninger for at udfgre ordren gennem hvert af de godkendte han-
delssystemer.

Stk. 4. Modtager en virksomhed specifikke ordrer fra en kunde, har virksomheden ved udferelsen
heraf ikke pligt til at iagttage kravene i stk. 1-3.

Stk. 5. En virksomhed, der har gennemfart en transaktion pa kundens vegne, skal meddele kunden
det handelssted, hvor ordren blev udfart.

Ordreudfgrelsespolitik

8 4. En virksomhed skal etablere og anvende effektive forretningsgange og systemer til at overholde
8 3, stk. 1, herunder udarbejde og anvende en ordreudferelsespolitik.

Stk. 2. Ordreudfarelsespolitikken skal for hver kategori af finansielle instrumenter indeholde oplys-
ninger om de forskellige handelssteder, hvorigennem virksomheden udfarer ordrer, og de faktorer,
der pavirker valget af handelssted. Den pagaldende politik skal som minimum indeholde oplysninger
om de handelssteder, der setter virksomheden i stand til lgbende at opna de bedste resultater ved
udfgrelsen af kundeordrer.

Stk. 3. Virksomheden skal give sine kunder oplysninger om sin ordreudfgrelsespolitik. I oplysnin-
gerne skal der klart og pa en for kunderne let forstaelig made gares rede for, hvordan virksomheden
udfarer ordrer for kunden. Giver ordreudfarelsespolitikken mulighed for, at virksomheden kan udfere
kunders ordre uden om et reguleret marked, en multilateral handelsfacilitet eller en organiseret han-
delsfacilitet, skal virksomheden oplyse dette over for virksomhedens kunder.

Stk. 4. Oplysningerne naevnt i stk. 3, skal gives via et varigt medium eller en hjemmeside i overens-
stemmelse med artikel 3 1 Kommissionens delegerede forordning (EU) .../... af 25. april om supple-
rende regler til Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2014/65/EU for sa vidt angar de organisato-
riske krav til og vilkarene for drift af investeringsselskaber samt definitioner af begreber med henblik
pa naevnte direktiv.

§ 5. En virksomhed skal indhente sine kunders forudgaende samtykke til ordreudfarelsespolitikken.

Stk. 2. Udfarer virksomheden en kundes ordrer uden om et reguleret marked, en multilateral han-
delsfacilitet eller en organiseret handelsfacilitet skal virksomheden forinden indhente kundens sam-
tykke, enten i form af en generel aftale eller for den enkelte transaktion.

§ 6. En virksomhed skal pa kundens anmodning redegare for, at kundens ordrer er udfert i overens-
stemmelse med ordreudfarelsespolitikken.



8 7. En virksomhed skal fare kontrol med, at virksomhedens forretningsgange, systemer og ordreud-
farelsespolitik fungerer efter hensigten, og virksomheden skal afhjelpe eventuelle mangler. Virksom-
heden skal navnlig regelmaessigt vurdere, om de handelssteder, der er en del af virksomhedens ordre-
udferelsespolitik, giver det bedst mulige resultat for virksomhedens kunder, eller om virksomhedens
forretningsgange og systemer skal e&ndres bl.a. pa baggrund af de offentliggjorte oplysninger naevnt
i88.

Stk. 2. Virksomheden skal give meddelelse om enhver veesentlig @ndring af ordreudferelsespoli-
tikken til kunder, som virksomheden har et lgbende kundeforhold med.

§ 8. En virksomhed, der udfarer kundeordrer, skal en gang om aret for hver kategori af finansielle
instrumenter offentliggere en oversigt over de fem mest anvendte handelssteder set i forhold til han-
delsvolumen i det foregaende ar, herunder oplysninger om kvaliteten af de udferte ordrer.

Kapitel 3
Behandling af kundeordrer m.v.

8 9. Virksomheden skal have procedurer og forretningsgange, der sikrer en redelig og hurtig udfarelse
af ordrer i forhold til andre kundeordrer eller virksomhedens handelsinteresser. Virksomhedens pro-
cedurer skal gare det muligt at udfare ellers sammenlignelige kundeordrer afhaengig af, hvornar de er
modtaget hos virksomheden.

§ 10. En virksomhed ma ikke modtage betaling, rabat eller naturalieydelse for at videresende kunde-
ordrer til bestemte markedspladser eller handelssteder, der er i strid med reglerne om interessekon-
flikter og provisionsbetalinger.

Limiterede ordrer

§ 11. Kan en limiteret ordre, der vedrarer aktier, der er optaget til handel pa et reguleret marked eller
en multilateral handelsfacilitet, ikke under geeldende markedsvilkar udfaeres gjeblikkeligt, skal virk-
somheden tage skridt til at fremme den hurtigst mulige gennemfgrelse af ordren ved straks at offent-
liggare den limiterede kundeordre pa en made, der ger oplysningen let tilgengelig for andre mar-
kedsdeltagere, medmindre kunden udtrykkeligt bestemmer andet.

Stk. 2. Virksomheden opfylder sin forpligtelse efter stk. 1, nar virksomheden formidler den limite-
rede kundeordre til et reguleret marked, en multilateral handelsfacilitet eller en organiseret handels-
facilitet her i landet eller i et andet land inden for Den Europeiske Union eller i et land, som Unionen
har indgaet aftale med pa det finansielle omrade.

Stk. 3. Finanstilsynet kan undtage fra forpligtelsen i stk. 1, for limiterede ordrer, der er meget store
i forhold til den normale markedsstarrelse, jf. artikel 4, i Europa-Parlamentets og Radets forordning
(EU) nr. 600/2014 af 15. maj 2014 om markeder for finansielle instrumenter.

Kapitel 4
Tilsyns- og straffebestemmelser

Tilsyn



§ 12. Finanstilsynet paser overholdelsen af denne bekendtggrelse.
Stk. 2. Finanstilsynet kan give pabud om berigtigelse af forhold, der strider mod bestemmelser i
denne bekendtgerelse.

Straf
§ 13. Med bgade straffes den, der undlader at efterkomme et pabud efter § 12, stk. 2.
Stk. 2. Der kan paleegges selskaber m.v. (juridiske personer) strafansvar efter reglerne i straffelovens
5. kapitel.
Ikrafttreeden
8 14. Denne bekendtgerelse treeder i kraft den 3. januar 2018.

Stk. 2. Samtidig ophaeves bekendtgarelse nr. 811 af 30. juni 2011 om veerdipapirhandleres udfarelse
af ordrer.

Erhvervsministeriet, den xx. xx 2017



