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1. Indledning

Bestyrelsen i Fondsmaeglerselskabet Kirk Kapital Fondsmaeglerselskab A/S ("Selskabet”) har vedtaget denne
politik for best execution, og har heri defineret og skitseret retningslinjerne for Selskabets videregivelse af
ordrer til udfprende enheder, der er baseret pd Selskabets beslutninger om at handle pd kundens vegne.
Selskabet arbejder malrettet pd at skabe de bedste rammer for dets kunder. Politikken beskriver de retnings-
linjer, som Selskabet har fastlagt for at sikre best execution og derigennem, at Selskabet handler i kundens

bedste interesse.

Direktionen er ansvarlig for at politikken er kendt af medarbejderne og efterleves.

2. Definitioner

Ved "Afregningssandsynlighed” forstds sandsynligheden for, at en transaktion gennemferes til den anforte
pris.

Ved "Best Execution” forstds, at Selskabet skal traeffe alle tilstraekkelige foranstaltninger for at opnd det efter
omstendighederne bedst mulige resultat for Selskabets kunder ved videregivelse (som defineret nedenfor) af
en ordre, ndr der tages hensyn til pris, omkostninger, hurtighed, gennemforelses- og afregningssandsynlighed,

omfang, art og andre forhold, der er relevante for udferelse af ordren.

Ved "videregivelse” af ordrer forstas den proces, hvorved Selskabet sender en handelsinstruks til en udferende
enhed, der er baseret pa Selskabets beslutning om af handle med finansielle instrumenter pa kundens vegne.

3. Anvendelsesomride

Politikken finder anvendelse for medarbejdere i Selskabet, der er involveret i levering af skensmeessig porte-
foljepleje til Selskabets kunder.

Politikken efterleves for samtlige af Selskabets kunder.

Selskabet er forpligtet til at identificere og hdndtere bade potentielle og aktuelle interessekonflikter, som kan
skade kundernes interesser.

4. Lovgivning

Denne politik er udarbejdet i henhold til:

e  bekendtggrelse om organisatoriske krav til veerdipapirhandlere, bekendtggrelse nr. 921 af 26. juni
2017,

e bekendtgorelse om veerdipapirhandleres udfarelse af ordrer, bekendtgarelse nr. 917 af 25. juni 2017,
e forordning (EU)2017/565 af 25. april 2016 om supplerende regler til Europa-Parlamentets og Radets
direktiv 2014/65/EU for s vidt angir de organisatoriske krav til og vilkirene for drift af investe-

ringsselskaber samt definitioner af begreber med henblik pa navnte direktiv, samt

e lovom fondsmaeglerselskaber og investeringsservice- og aktiviteter, lov nr. 1155 af den 8. juni 2021.
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5. Afgrensning

Selskabet tilbyder alene skonsmeessig portefoljepleje, hvorved Selskabet videregiver ordrer til andre enheder til
udforelse.

Selskabet tager ikke imod specifikke instrukser fra kunderne selv, og videregiver derfor kun ordrer pd initiativ
af den investeringsansvarlige i Selskabet.

Selskabet har ingen indteegter i forbindelse med videregivelse af handler, hverken direkte eller indirekte. Alle
handelsomkostninger tilkommer den ordreudferende enhed. Selskabets interesse er siledes sammenfaldende
med kundernes, nemlig at handle til de bedste priser og lavest mulige omkostninger.

Selskabet er forpligtet til at varetage kundens interesser bedst muligt bide i beslutningen om at handle og pa
videregivelsen af handlen (Best Execution). Disse to omrader hindteres hver for sig og nervarende politik
omhandler alene best execution.

Forpligtelsen til at efterleve best execution treeder i kraft, ndr beslutningen om at pdbegynde en handel af et
specifikt finansielt instrument er truffet.

En ordre videregives derfor altid under iagttagelse af bestemmelserne om Best Execution i narvarende poli-
tik og geldende lovgivning.

6. Proces

Best Execution fastlegges altid ud fra det samlede vederlag. Ved det samlede vederlag forstds prisen for det
finansielle instrument og alle udgifter, som er direkte knyttet til udferelsen af ordren.

Inden videregivelse af en ordre iagttager Selskabet en reekke forhold, der kan pavirke det samlede vederlag og
derfor har betydning for best execution:

e Pris og omkostninger; herunder gebyrer atholdt i forbindelse med den udferende enhed, clearing
og afvikling, andre gebyrer til tredjemand, der er involveret i udferelsen af ordren.

e  Hurtighed
e  Gennemforelses- og afregningssandsynlighed
e  Ordrens omfang, art samt andre forhold, der er relevante for videregivelsen af ordren.

Udferer virksomheden en ordre pa vegne af en detailkunde, er det bedst mulige resultat dét, som giver det
mindst mulige samlede vederlag, medmindre formélet med udferelsen af ordren tilsiger, at de gvrige elemen-
ter naevnt ovenfor er af storre relevans. Ved det samlede vederlag forstds prisen for det finansielle instrument
og alle udgifter, som er direkte knyttet til udferelsen af ordren, herunder gebyrer afholdt i forbindelse med
handelsstedet, clearing og afvikling, andre gebyrer til tredjemand, der er involveret i udferelsen af ordren,
samt virksomhedens egne provisioner og omkostninger ved at udfare ordren gennem handelssystemet.

P& baggrund heraf vurderer Selskabet, hvilken af Selskabets udfgrende handelsmodparter der kan levere best
execution i forhold til:

e  Kundens karakteristika, herunder kundens opsatning af konti, depoter og godkendte handelsmod-
parter
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e  Karakteristika ved de finansielle instrumenter, der indgér i ordren.

e  Karakteristika ved de enheder, som ordren videregives til.

6.1 OTC-produkter

Ved en beslutning om at handle med OTC-produkter (herunder obligationer og valutaterminsforretninger)
sikrer beslutningstageren, at rimeligheden af den pris, der foreslds af den udferende enhed, kontrolleres.
Denne kontrol foretages ved at indsamle markedsdata anvendt til estimering af prisen for et sidant produkt.
Data findes i Bloomberg.

Accept af den stillede markedspris dokumenteres sammen med handelsinstruksen i overensstemmelse med
Selskabets forretningsgang for ordreudforelse.

6.2 Samtidige handelsbeslutninger

I den af Selskabet ydede portefaljepleje, handler vi i alle kunders bedste interesse og sikrer en ensartet be-

handling af alle.

En investeringsbeslutning vil derfor som oftest gaelde for flere kunder pé én gang, hvorfor Selskabet som oftest
samler ordrer, ndr de videregives til handlende modpart. Det sikrer, at der er meget lille risiko for potentielle
interessekonflikter ved videregivelse af ordrer

En samlet ordre vil i sin helhed blive fordelt pa den gennemsnitlige pris. I enkelte tilfelde kan en aggregering

derfor veere til ulempe for en bestemt ordre. Fordelingen foretages af den handlende modpart og kontrolleres
derfor af beslutningstageren sa snart Selskabet modtager afregningen.

7. Ordretyper

Selskabet anvender den ordretype, som vurderes at vaere mest hensigtsmaessig i relation til Best Execution, ud
fra kriterierne naevnt under afsnit 6.

Selskabet kan som udgangspunkt anvende alle ordretyper ved videregivelsen, men anvender som oftest:
e Markedsordre: Selskabet anmoder samarbejdspartneren om at udfere ordren baseret pa den aktuelle

pris/kurs i markedet.
e Limitordre: En markedsordre, hvor der er tilfgjet en maksimal kgbskurs eller en minimal salgskurs.

8. Enheder hvortil Selskabet videregiver ordrer

Selskabet anvender enheder, der er navnt i politikkens bilag 1, til udfarelse af ordrer. Arligt udarbejder Sel-
skabet en oversigt over handelsvolumen dekomponeret pa de enkelte enheder, som benyttes. Denne oversigt
offentligggres i RTS 28-rapporteringen pa selskabets hjemmeside.

Tilgeengeligheden til de handlende enheder kan variere kunderne imellem, afhaengigt af kundernes karakte-
ristika og eksisterende bankrelationer.

Selskabet sikrer, at enhederne har nedvendige udfarelsesordninger herunder en ordreudfarelsespolitik, der
seetter Selskabet i stand til at opfylde Best Execution, nir ordren videregives til disse.
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Den investeringsansvarlige skal sikre, at Selskabet, sdfremt kunden eller en potentiel kunde retter en beretti-
get anmodning herom, give disse oplysninger om enheder, hvortil ordren videregives eller hos hvem ordren
placeres til udforelse.

De udferende enheder er udvalgt ud fra en generel vurdering af deres evne til at udfere ordre ud forholdene
beskrevet i afsnit 6.2 samt en vurdering af enheders kontinuitet, tilgeengelighed og pélidelighed.

Videregivelse af ordrer sker som udgangspunkt enten skriftligt (mail eller chat) eller elektronisk (handelsplat-
form). Den udferende serger for, at der altid indhentes og gemmes dokumentation for videregivelse af hand-
ler.

9. Forpligtelser over for kunder
Selskabets kunder informeres om narvaerende politik via Selskabet hjemmeside.

Selskabets skal give kunderne detaljerede oplysninger om denne politik forend Selskabet indgér aftalen om
skensmeessig portefoljepleje med kunden. Tillige skal kunderne have passende oplysninger om Selskabet og
dets tjenester samt de enheder, der velges til udferelsen, samt om at virksomheden kan udfere kunders ordre
uden om et reguleret marked, en multilateral handelsfacilitet eller en organiseret handelsfacilitet. Dette sikres
ved at kunderne senest samtidig med indgdelsen af aftalen underskriver samtykkeerklaring om at have fiet
udleveret politikken.

Efter berettiget anmodning fra en kunde skal giver Selskabet deres kunder eller potentielle kunder oplysnin-
ger om enheder, hvortil ordrerne formidles eller hos hvem ordrerne placeres til udferelse.

Selskabet giver meddelelse om enhver vasentlig @ndring af ordreudferelsespolitikken til kunder, som Sel-
skabet har et lsbende kundeforhold med.

10. Kontrol

For at sikre, at Selskabet til hver en tid kan levere best execution, evaluerer vi labende gennemferte handler i
forhold til den historiske markedspris. Bide inden og efter handler videregives til udfarende enhed kontrol-
leres handelspriser pd de respektive barser/handelspladser via Bloomberg. Alle handler kontrolleres pd ugent-
lig basis.

Det er direktionens ansvar at:

1) sikre at der lobende opbevares fyldestgorende dokumentation for de udferte services, her-
under videregivelsen af ordrer og de kontroller, der gennemfgres i forbindelse hermed

2) denne politik efterleves og kommunikeres til Selskabets medarbejdere, herunder foretage
stikprovekontroller vedrerende overholdelse af Best Execution

3) Selskabets kunder er oplyst om politikken
4) vurdere de enkelte udforende enheder for at sikre den bedst mulige udferelse af ordrer

5) vurdere, om der er indtruffet vaesentlige ®ndringer, der pavirker Selskabets evne til fortsat
at opna Best Execution og i den sammenhzng overveje at foretage @ndringer vedrarende
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de udferende enheder, som anses for at veere palidelige i forbindelse med overholdelsen af
det overordnede krav om Best Execution.

6) sikre, at der foretages en &rlig kontrol, der vurderer politikkens tilstrekkelighed og effekti-
vitet

11. Rapportering
Bestyrelsen i Selskabet bliver oplyst om enhver overskridelse af politikken. Bestyrelsesformanden forpligter

sig til pa det forstkommende bestyrelsesmade at drefte overskridelsen sammen med de gvrige bestyrelses-
medlemmer.

12. /ZEndringer

Det er alene bestyrelsen, der har bemyndigelse til at foretage @ndringer i nerverende politik.

Bestyrelsen revurderer politikken, ndr det vurderes relevant og minimum 1 gang arligt.

Ved vesentlige @ndringer af denne politik, skal kunder, som Selskabet har et lgbende kundeforhold med,
meddeles herom. Ved vasentlige ®@ndringer forstds en vaesentlig heendelse, der kan pdvirke parametre for Best
Execution sdsom omkostninger, pris, hastighed, sandsynlighed for udforelse, storrelse, art eller andre overve-
jelser, der er relevante for udfarelse af ordren.

Politikken skal sammen med forretningsgangen for videregivelse af ordrer til udferende enheder tages til

vurdering, ndr der er indtruffet en vaesentlig ®ndring, der pavirker Selskabets evne til fortsat at opnd det bedst
mulige resultat.

13. Historik

Version Hjemmel Godkendt ZAndringer

1.0 Forordning (EU) 2017/565 Af Bestyrel-
sen den 22.

April 2021.

2.0 Forordning (EU) 2017/565 Af bestyrel- Afsnit om arlig oversigt
sen den 27. over handelsvolumen
april 2022 tilfgjet, redaktionelle

@ndringer

3.0 Forordning (EU) 2017/565 Af bestyrel- Arlig opdatering, ingen
sen den 24. materielle zendringer
april 2023

4.0 bekendtgarelse om organisatoriske | Af bestyrel- Smazendringer.

krav til veerdipapirhandlere, be- | sen den 20.
kendtgerelse nr. 921 af 26. juni | juni2024
2017,
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bekendtgerelse om veerdipapir-
handleres udferelse af ordrer, be-
kendtggrelse nr. 917 af 25. juni
2017,

forordning (EU) 2017/565 af 25.
april 2016 om supplerende regler til
Europa-Parlamentets og Rédets di-
rektiv 2014/65/EU for sd vidt angdr
de organisatoriske krav til og vilka-
rene for drift af investeringsselska-
ber samt definitioner af begreber
med henblik pd nevnte direktiv

lov om fondsmaglerselskaber og
investeringsservice- og aktiviteter,
lov nr. 1155 af den 8. juni 2021.
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Bilag1

Liste over udferende enheder

Aktier Obligationer Investeringsforenin-  EFT el. lignende Pengemarkedsin- Afledte finansielle

ger strumenter instrumenter

Sydbank Ja Ja Ja Ja Ja Ja

Nordea Ja Ja Ja Ja Nej Nej

Nykredit Ja Ja Ja Ja Ja Ja




