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1.  Inledning 

”Riktlinjer för utförande av order” (”riktlinjerna”) har antagits 
för att säkerställa att Skandinaviska Enskilda Banken AB 
(publ) och dess dotterbolag, (“SEB”), tillhandhåller Bästa 
Utförande till sina kunder när SEB utför eller vidarebefordrar 
deras order. 

Det här dokumentet är en översikt av riktlinjerna som måste 
tillhandahållas icke-professionella kunder i enlighet med EU-
kommissionens delegerade förordning (EU) 2017/565 art 66 
(9). Den fullständiga versionen av riktlinjerna, inklusive 
tillägg, finns tillgänglig på seb.se/regler för hantering av 
värdepapper.  

Bästa Utförande är det tekniska krav som SEB har att följa om 
att vidta alla åtgärder som behövs när man utför order för 
eller å kunds vägnar för att uppnå bästa möjliga resultat för 
kunden, och att man handlar i kundens bästa intresse när man 
vidarebefordrar kundens order till andra för utförande. Det 
finns dock fall där SEB inte omfattas av kravet om Bästa 
Utförande, t.ex. i situationer då banken inom ramen för en 
transaktion tar på sig en positionsrisk. Oavsett detta och utan 
hänsyn till huruvida SEB omfattas av Bästa Utförande, är 
banken ålagd en övergripande plikt att agera ärligt, rättvist 
och professionellt i överensstämmelse med kundens 
intressen.  

 
Riktlinjerna anger de omständigheter under vilka SEB 
omfattas av Bästa Utförande och de överväganden som 
dessa kräver när detta ska uppnås i praktiken. 
 
Förutom de fall där kunden i alla detaljer har specificerat hur 
kunden önskar att ordern ska utföras, ska SEB:s personal göra 
de överväganden som framgår av riktlinjerna som verkar vara 
i kundens bästa intresse under de rådande omständigheterna. 
Processerna som har fastställts i riktlinjerna har tagits fram 
för att säkerställa att SEB i förekommande fall på en 
övergripande nivå och konsekvent levererar Bästa Utförande 
till sina kunder. Medan man i förekommande fall kommer att 
vidta alla åtgärder som behövs för att uppnå Bästa Utförande, 
betyder det inte nödvändigtvis att man kommer att uppnå det 
bästa priset i varje enskilt fall, utan det bästa priset som med 
rimlighet kan förväntas i relation till den information som har 
varit tillgänglig vid utförandet. 
 
Icke-professionella kunder åtnjuter den högsta graden av 
skydd enligt MiFID II - det handlar typiskt sett om 
privatpersoner, mindre företag eller aktörer som har valt att 
omfattas av samma skydd. 

2. Omfattning 

Geografiska områden som omfattas 

Riktlinjerna gäller närhelst en del av SEB, hemmahörande 
inom det Europeiska Ekonomiska Samarbetsområdet, förser 
en kund eller personer som agerar ombud för kunden med 
tjänster rörande köp och försäljning, utförande, förvaltning 
samt andra investerings- och/eller sido-tjänster, oberoende av 
kundens hemvist och av den plats där transaktionen 
genomförs. 

Finansiella instrument som omfattas 

Kravet om Bästa Utförande omfattar order (inklusive derivat, 
paketerade och repo-transaktioner) inom ett brett spektrum 
av finansiella instrument, inklusive överlåtbara värdepapper, 
penningmarknadsinstrument, fondandelar, olika typer 
finansiella derivat, utsläppsrätter och vissa 
värdepappersfinansieringstransaktioner.  

3. Strukturen för Bästa Utförande 

SEB har antagit riktlinjer och processer som är utformade för 
att konsekvent uppnå bästa möjliga resultat för bankens 
kunder i order där Bäst Utförande är applicerbart under 
beaktande av olika faktorer, kriterier och tillgängliga 
handelsplatser för verkställande, vilka framgår nedan 
(ytterligare information om vart och ett av dessa ämnen finns 
även under punkt 5 nedan). 

Faktorer för utförande 

SEB kommer att beakta en rad faktorer, bland andra: 
 det pris som är tillgängligt på de handels- och 

utförandeplatser som SEB har tillgång till; 
 transaktionskostnaderna, inklusive kostnader som tas ut av 

handelsplatsen eller vid avräkning och leverans; 
 den hastighet varmed transaktionen kan nå avslut; 
 sannolikheten för avslut och leverans med beaktande av 

likviditeten i marknaden; 
 transaktionens storlek och karaktär; 
 de risker som SEB ådrar sig till följd av utförande (inklusive 

säkrings- och residualrisk) och 
 andra omständigheter som SEB finner relevanta. 

I transaktioner där SEB åtar sig en risk, oavsett om 
transaktionen verkställs internt eller på en extern handels- 
eller utförandesplats, kan priset komma att inkludera ett 
tillägg som, utöver de avgifter som särskilt har avtalats med 
kunden, speglar SEB:s motpartsrisk, marknadsrisk, kreditrisk, 
risksäkringskostnader och/eller avräknings- och 
kapitalavgifter. Dessa faktorer är inneboende i SEB:s 
affärsmodell och ligger utanför tillämpningsområdet för Bästa 
Utförande om inte annat uttryckligen har överenskommits.   

Kriterier för utförande 

För att bestämma den inbördes relativa betydelsen 
ovanstående faktorer ska tillskrivas kommer SEB att utgå 
ifrån och ta följande omständigheter (i tillägg till specifika 
instruktioner som kunden kan ha gett) i beaktande: 
 kundens förhållanden, inklusive kundens formella 

kategorisering; 
 typen av transaktion (inklusive storleken och dess 

förmodade effekt på marknaden); 
 de aktuella finansiella instrumenten; 
 de platser för verkställande dit transaktionen kan komma 

att dirigeras och 
 andra omständigheter som SEB finner relevanta. 

Platser där verkställande kan ske 

SEB kommer typiskt sett att verkställa transaktionerna på 
följande platser: 
 Reglerade marknader och deras motsvarigheter utanför 

EES; 
 Multilaterala handelsplattformar (MTF) och deras 

motsvarigheter utanför EES; 
 Organiserade handelsplattformar (OTF) och deras 

motsvarigheter utanför EES; 
 Systemiska internhandlare (SI) och deras motsvarigheter 

utanför EES; 
 nätverk för order-matchning och andra elektroniska 

plattformar;  
 order från andra SEB-kunder;  
 SEB:s egna likviditetskällor där SEB kommer att bli 

motpart; 
 andra mäklare, fondkommissionärer och marknadsgaranter 

samt 
 handelsplatser som är tillgängliga för andra delar av SEB. 

 
Vid utförandet av kundtransaktioner kommer SEB:s personal 
att välja sådana platser som vid tidpunkten för utförandet 
verkar medföra bästa utfall för kunden i enlighet med 
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riktlinjerna, inklusive (där det är passande och med hänsyn 
tagen till potentiella intressekonflikter) att verkställa order 
mot SEB självt, såsom systematisk internhandlare eller i 
annan roll. 

 
Alla kunder kan begära av SEB att använda eller att inte 
använda specifika handelsplatser eller källor till likviditet i 
relation till en order, även om SEB:s förmåga att tillgodose en 
sådan begäran kan variera i förhållande till omständigheterna 
och uppfyllandet av en sådan begäran kan begränsa de 
orderutförande tjänster som SEB kan tillhandahålla och SEB:s 
förmåga att uppnå Bästa Utförande. 

 
SEB kommer att göra vad som rimligen kan förväntas för att 
inte orättvist diskriminera mellan de platser som används för 
utförande. De kriterier som SEB använder för att välja de 
handelsplatser där banken utför transaktioner beskrivs i 
större detalj nedan, och de viktigaste platserna där banken 
utför transaktioner inom varje tillgångsslag framgår av 
seb.se/regler för hantering av värdepapper. 

SEB:s roll vid utförande 

När SEB utför kundorder eller ingår transaktioner å kunders 
vägnar, kan SEB agera i följande roller, bortsett från de fall 
där man specifikt har avtalat något annat: 
 
 som ombud eller i kommission; 

 som riskfri motpart, där SEB samtidigt som banken ingår i 
en transaktion med kunden också ingår en omvänd 
transaktion på en handelsplats eller en med en tredjepart, 
inklusive en annan kund, vilket säkrar att SEB inte tar på sig 
någon positionsrisk inom ramen för transaktionerna, inte 
gör någon vinst eller förlust mellan de två transaktionerna 
annat än den avtalade provisionen, avgiften eller premien, 
eller 

 att man som motpart genomför transaktionen mot sitt eget 
lager och därmed antar de positionsbetingade risker som 
detta medför. 

 
Stora order kan komma att brytas upp i mindre delar, som kan 
komma att utföras i en eller flera av dessa roller. 
 
Där SEB agerar som motpart och inte är underställd kravet om 
Bästa Utförande, kan banken handla innan eller jämsides med 
kundens transaktioner, och då t.ex. utföra andra kunders 
order, säkra risker eller införskaffa likviditet som 
marknadsgarant. Sådana aktiviteter kan påverka det pris som 
kunden får. 

4. Tillämpning av Bästa Utförande  

Icke-professionella kunder 

SEB ger sina icke-professionella kunder Bästa Utförande utom i 
sällsynta situationer där dessa kan uppfattas av SEB som en 
motpart i marknaden, se Handelsrelationstestet nedan, och 
därmed förmoda att dessa inte förlitar sig på SEB för att 
skydda deras intressen. 

Kontroll av kundens befogade tillit 

EU-kommissionen har etablerat ett relationsbaserat 
“fyrfaktors” test som kan användas för att avgöra huruvida en 
kund rimligen förlitar sig på ett företag inom en specifik 
transaktion, eller i realiteten behandlar företaget som en 
motpart på marknaden. SEB kommer, liksom andra 
värdepappersföretag, att beakta detta test, vars fyra delar är 
som följer: 

 
 Vem som tar initiativet till transaktionen. Där kunden är den 

som initierat transaktionen, är det mindre sannolikt att 

kunden förlitar sig på SEB, än i fall där SEB specifikt har 
föreslagit transaktionen till kunden under ett formellt 
rådgivningsuppdrag. I detta sammanhang bör kunder 
notera att SEB distribuerar information och 
investeringsuppslag vilka explicit eller implicit kan 
förespråka potentiella transaktioner till ett stort antal 
kunder. Om en transaktion följer direkt från detta, kommer 
distributionen av sådant material inte i och av sig självt att 
uppfattas som ett “initiativ” till transaktionen taget av SEB i 
förhållande till testet, eftersom materialet inte varit 
skräddarsytt till kundens specifika omständigheter. 

 Typisk praxis på den relevanta marknaden. På vissa 
marknader, som t.ex. OTC (over-the-counter)-derivat och 
obligationsmarknader, kontaktar kunden typiskt sett flera 
olika parter för att erhålla jämförbara och konkurrerande 
prisuppgifter.   

 De relativa nivåerna av transparens i marknaden.   

 Informationen som tillhandahålls av 
värdepappersföretaget till kunden och 
kontraktsförhållandet mellan dessa kommer även att vara 
relevant. 

SEB:s personal kommer att använda testet för att avgöra 
huruvida det är sannolikt att kunden söker att förlita sig på 
SEB för att skydda sina intressen. Dessa övervägande 
beskrivs i sin helhet i riktlinjerna. 

5. Att uppnå Bästa Utförande i praktiken 

Där SEB strävar efter att uppnå Bäst Utförande åt sina icke-
professionella kunder, kommer banken att göra så i 
förhållande till det sammantagna belopp kunden ska betala 
eller erhålla – dvs. genom att optimera både det uppnådda 
priset, samt de kostnader som följer av verkställandet, såsom 
avgifter till handelsplatsen där transaktionen verkställdes, 
avgifter i samband med avräkning och leverans och andra 
avgifter som har betalats till tredjepart i relation till 
transaktionen. De andra verkställande faktorer som uppges i 
riktlinjerna kommer endast i beaktande i den utsträckning de 
kan hjälpa SEB att uppnå det bästa möjliga resultatet för 
kunden i förhållande till transaktionens totala värde. 

Olika scenarier 

Oaktat vad som har nämnts ovan finns det olika scenarier som 
kommer att vara avgörande för hur SEB kommer att utföra 
transaktioner och som kommer att ha inverkan på Bästa 
Utförande. De omfattar följande: 

Särskilda instruktioner från kunden 

När en kund förser SEB med en särskild instruktion om hur 
hela eller delar av kundens order ska verkställas, kommer 
SEB att följa dessa instruktioner, och som en konsekvens 
därav kommer banken att ha uppnått Bästa Utförande i 
förhållande till den aspekt av transaktionen som täcks av 
instruktionen. Dessa instruktioner omfattar ordertyper som 
bestämmer tidpunkt eller varaktighet för ordern (t. ex. 
“open”, “stop” eller “close” order) eller målpriset (t. ex. order 
som är beroende av prisbenchmark som “VWAP”). Om 
instruktionen inte täcker alla aspekter i transaktionen, 
kommer SEB att applicera riktlinjerna i förhållande till 
kvarvarande aspekter. 

 
När en kund förser SEB med en restriktiv instruktion kan det 
få konsekvenser för SEB:s förmåga att observera riktlinjerna 
fullt ut, vilket kan medföra ett mindre bra resultat för kunden 
än vad som annars kunde ha uppnåtts. 

 
Order som specificerats som “till marknadspris” eller “till 
bästa pris” kommer alltid att få Bästa Utförande med mindre 
än att omständigheterna gör detta omöjligt. I sådana fall 
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kommer SEB att göra vad som rimligen kan förväntas för att 
samråda med kunden om detta. 

Orderhantering 

 Uppdelning av order: Med mindre än att man har avtalat 
om annat kan SEB dela upp order i en eller flera 
transaktioner som avses att verkställas separat, seriellt 
eller parallellt, möjligen på olika handelsplatser. Där Bästa 
Utförande är applicerbart, kommer det att tillämpas för 
varje enskild transaktion, såväl som i förhållande till ordern 
som helhet. 

 Utförande i följd: SEB utför generellt jämförbara kundorder 
i den följd som de har inkommit, såvida detta inte är 
opraktiskt på grund av orderns karaktär, rådande 
marknadsförhållanden, eller på grund av andra faktorer. 
Om det finns materiella hinder att utföra en order, kommer 
SEB att göra vad som rimligen kan krävas (men garanterar 
inte) för att informera kunden när banken har fått 
kännedom om sådana hinder. 

 Aggregering: SEB kan lägga samman en kundorder med 
andra kunders order, eller med transaktioner som banken 
arrangerar för egen räkning och genomföra dessa 
tillsammans. SEB kommer dock inte att göra så om det vid 
tidpunkten för utförande förefaller troligt att det kommer 
att skada de kunder som är involverade. 

 Allokering: När SEB aggregerar en kunds order enligt ovan, 
kommer de kombinerade transaktionerna att allokeras 
rättvist mellan den kund och de andra parter vars order har 
lagts samman. Alla parter som är involverade kommer att 
få samma pris, annat än i fall då så inte är möjligt på grund 
av särskilda betingelser från en kund rörande priset. För en 
sammanlagd order som endast delvist har fyllts, kommer 
utfallet av de sammanlagda transaktionerna att fördelas 
mellan parterna på ett rättvist sätt, medan kunderna 
kommer att prioriteras över SEB om bankens egna 
transaktioner inkluderats i den sammanlagda 
transaktionen. 

 Orderns giltighetstid: Bortsett från de fall där 
tiden/perioden som en order är giltig är explicit i kraft av 
orderns karaktär eller där det uttryckligen avtalas om detta 
när ordern läggs, kommer varje enskild order att vara giltig 
den dagen den mottagits vartefter den bortfaller. Order 
som ska verkställas på en specifik handelsplats som har 
mottagits efter att den relevanta marknaden har stängt 
kommer, i avsaknad av avtal om motsatsen, att vara giltig 
till slutet av handeln den följande dagen på marknaden i 
fråga. 

 Limit-order som inte har utförts: Om en kund placerar en 
limit-order i aktier vilka är upptagna till handel på en 
reglerad EES-marknad, måste SEB offentliggöra den icke-
utförda delen av ordern, såvida kunden inte har lämnat 
medgivande om att så inte behöver ske. SEB kommer att ha 
begärt ett sådant medgivande från sina kunder inom de 
relevanta produktområdena som en del av den 
standardiserade kunddokumentation som banken 
använder, och kommer därför inte att publicera sådan del 
med mindre än att det framförs explicita krav om att 
banken ska göra så. 

Direkt elektronisk åtkomst 

Där SEB har gett en kund direkt åtkomst till specifika 
handelsplatser genom SEB:s system, kommer kunden att vara 
ansvarig för alla aspekter av order som läggs därigenom. 
Följaktligen har SEB ingen skyldighet till Bästa Utförande. 

Dirigering av elektroniska order och andra algoritmer 

När SEB får tillgång till handelsplatser elektroniskt, kan 
banken göra så genom SEB:s Smart Order Router (“SOR”). 

SOR använder egna algoritmer och objektivt observerade och 
kalkylerade parametrar för att dirigera ordern mot bästa 
möjliga matchning. Där SEB är skyldig att leverera Bästa 
Utförande utformas dessa algoritmer så att de levererar 
detta på ett intelligent sätt, där det viktigaste målet är 
kvalitet och säkerhet i verkställandet. Följaktligen betraktar 
SEB transaktioner som har verkställts genom SOR som att de 
har erhållit Bästa Uförande. I sådana fall kommer priset att 
vara en huvudfaktor. 

Prisuppgiftsbegäran (RFQ) och verkställbara priser 

Där SEB lämnar ett pris som omedelbart kan accepteras (till 
skillnad från att ha gett en indikation av vad som kan uppnås 
på marknaden) och oavsett om det handlar om ett två-
vägspris eller endast ett pris för köp eller försäljning, kommer 
banken att agera som motpart och tar därmed den fulla 
positionsrisken som transaktionen medför. Under sådana 
omständigheter uppfattar SEB sig som varande kundens 
motpart i marknaden och är därmed utan plikt att erbjuda 
Bästa Utförande. Vidare bestämmelser rörande RFQ:er 
framgår av riktlinjerna. 

Transaktioner med OTC-derivat 

När SEB förser en kund med ett pris på OTC-derivat, är det 
vanligtvis som ett svar på en RFQ eller i en motsvarande 
situation, och i enlighet med Handelsrelationstestet har 
banken därmed inte någon skyldighet att erbjuda Bästa 
Utförande.   

Val av plats för utförande/motpart 

När banken överväger utförandet av kundorder som är 
föremål för kravet om Bästa Utförande och/eller ska utföra 
eller vidarebefordrar order inom ramen för ett 
portföljförvaltningsuppdrag, kommer SEB att beakta 
förhållandena på olika handelsplatser och/eller bland 
tredjeparter (som kan omfatta andra delar av SEB-gruppen) 
som finns tillgängliga för banken för tillfället, och kommer att 
verkställa order på en eller flera av dessa för att uppnå Bästa 
Utförande enligt riktlinjerna samtidigt med beaktande av 
specifika instruktioner från kunden. 

 
SEB kommer att använda sitt omdömeför att välja de platser 
och tredjeparter till vilka banken vänder sig för att utföra 
transaktioner inom ramen för Bästa Utförande. När banken 
gör dessa val kommer banken att beakta den relevanta 
handelsplatsen eller partens tekniska förutsättningar, typiska 
priser, hastighet i verkställandet, likviditet, enkelhet i 
uppgörelser samt kostnader och avgifter, och kommer att 
överväga all offentlig information som periodiskt publiceras 
av relevanta parter rörande transaktioner hos eller med 
dessa. 

Kostnader 

Att handla med finansiella instrument medför kostnader och 
avgifter för kunden. Kostnader och avgifter som relaterar till 
individuella instrument, order och transaktionstyper beskrivs i 
mer ingående på relevanta SEB-webbplatser för de olika 
länder där SEB har verksamhet.  
 
Generellt omfattar handelskostnaderna och avgifterna en 
transaktionsbaserad avgift i form av en avgift eller en 
marginal om SEB handlar som huvudman. Utöver detta kan 
kunden få betala transaktionsavgifter och clearingavgifter i 
förhållande till vissa marknader. I det fall SEB även förser 
kunden med förvaringstjänster kan ytterligare avgifter 
tillkomma. För kunder som får rådgivning eller 
portföljförvaltning kan det finnas ytterligare en fast 
rådgivnings- eller förvaltningsavgift.    
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Styrning 

SEB har antagit en styrmodell för att bevaka att tillämpningen 
och utfallet av riktlinjerna periodiskt utvärderas och 
utvecklas. 

 
En fullständig utvärdering av riktlinjerna och efterföljande 
revideringar kommer att genomföras minst en gång per år och 
den senaste versionen kommer att finnas på seb.se/regler för 
hantering av värdepapper. 

Påvisande av Bästa Utförande 

Om en kund önskar att få ett formellt underlag avseende hur 
SEB följt de procedurer som har fastlagts i riktlinjerna i 

relation till en eller flera order, bör kunden ta upp frågan med 
sin vanliga SEB-kontakt och göra klart att denne väntar sig ett 
skriftligt svar. 

Var kan man hitta detaljerad information 

Den fullständiga versionen av riktlinjerna, inklusive tillägg, 
tillsammans med listan över de viktigaste platser där SEB 
verkställer transaktioner inom varje klass av finansiella 
instrument, finns på seb.se/regler för hantering av 
värdepapper. 
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