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INDLEDNING

Bestyrelsen i BLS Capital Fondsmaeglerselskab A/S (henholdsvis “Bestyrelsen” og "“Selskabet”) har
vedtaget denne politik for ordreudfgrelse (”Politikken”) og har heri defineret og skitseret
retningslinjerne for Selskabets udfgrelse af ordrer, herunder i forbindelse med portefgljeforvaltning,
samt ved modtagelse og formidling af ordrer, og iagttagelse af Selskabets forpligtelser i relation til
Best Execution (som defineret nedenfor).

RETSGRUNDLAG

Politikken er udarbejdet i henhold til bekendtggrelse nr. 917 af 26. juni 2017 om veaerdipapirhandleres
udfgrelse af ordrer samt Kommissionens delegerede forordning (EU) 2017/565 af 25. april 2016 om
supplerende regler til MiFID II for s vidt angdr de organisatoriske krav til og vilkarene for drift af
investeringsselskaber samt definitioner af begreber med henblik pd& MIFID II (”Delegerede

Forordning”).

DEFINITIONER

Ved "afregningssandsynlighed” forstas sandsynligheden for, at en transaktion gennemfgres til den

anfgrte pris.

Ved "Best Execution” forstds, at Selskabet ved udfgrelse af ordrer, herunder modtagelse og
formidling af ordrer, skal trzeffe alle tilstreekkelige foranstaltninger for at opnd det efter
omstaendighederne bedst mulige resultat for Selskabets kunder med hensyn til pris, omkostninger,
hurtighed, gennemfgrelses- og afregningssandsynlighed, omfang, art og andre forhold, der er

relevante for udfgrelse af ordren.

ANVENDELSESOMRADE

Politikken beskriver de retningslinjer, som Selskabet har fastlagt for at sikre, at Selskabet overholder
sine forpligtelser ved udfgrelse af og modtagelse og formidling af ordrer. Selskabet sgger altid at
treeffe alle tilstreekkelige foranstaltninger for at opna det efter omstaendighederne bedst mulige
resultat for sine kunder med hensyn til pris, omkostninger, hurtighed, gennemfgrelses- og

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

Selskabet sgger bedst muligt at sikre, at udfgrelse og efterfglgende handtering af kundeordrer sker
i overensstemmelse med gaeldende lovgivning om vaerdipapirhandleres bedste udfgrelse af ordrer.

Med udgangspunkt i Selskabets gvrige styringsdokumenter er der, hvor det er fundet relevant,
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fastlagt en raekke understgttende forretningsgange og operationelle procedurer, som skal reducere

risici for Selskabet og dets kunder mest muligt i forbindelse med ordreudfgrelse.

Selskabet sikrer, at Politikken altid er tilgaengelig pa Selskabets hjemmeside (www.blscapital.dk).

BEDSTE UDFORELSE AF ORDRER (BEST EXECUTION)

Selskabet har blandt andet tilladelse til portefgljepleje, udfgrelse af ordrer, samt modtagelse og
formidling af ordrer vedrgrende kgb og salg af veerdipapirer.

Selskabets udfgrelse af ordrer, herunder modtagelse og formidling af ordrer, sker altid under
hensyntagen til bestemmelserne om Best Execution i Politikken samt gaeldende lovgivning. Ved
udfgrelse af ordrer, herunder ved portefgljepleje, samt ved modtagelse og formidling af ordrer, vil

Selskabet altid sgge at opnd det bedst mulige resultat for kunden.

Foreligger der en specifik instruks fra kunden, er Selskabet som udgangspunkt forpligtet til at udfgre
ordren i henhold til kundens instruks. En specifik instruks fra kunden kan dermed forhindre Selskabet
i at opfylde dets forpligtelse til at sikre Best Execution, da en sddan instruks kan begraense Selskabets
mulighed for at veelge handelsform, -sted, -tid og -pris, og dermed opna de bedst mulige vilkar for

kunden.
Selskabet overholder Best Execution ud fra en vurdering af:
e Kundens karakteristika
e Kundeordrens karakteristika.
e Karakteristika ved de finansielle instrumenter, der indgdr i ordren.
e Karakteristika ved de handelssteder, som ordren kan rettes til.

Ved udfgrelse af ordrer, herunder modtagelse og formidling af ordrer, sikres det, at Selskabets
kunder opndr Best Execution, ved at Selskabet vurderer, hvilken Handelspartner (som defineret
nedenfor) der vil vaere bedst til at gennemfgre den pagaeldende handel, hvorefter Selskabet formidler

ordren til den valgte Handelspartner sammen med eventuelle krav til handlens gennemfgrelse.

UDF@RELSE AF ORDRER MED AKTIER OG DEPOTBEVISER

Kriterierne for Best Execution, jf. definitionen ovenfor i pkt. 5.4, prioriteres efter markedsvilkdrene
pd det geeldende tidspunkt samt ordrens stgrrelse og formal. Som udgangspunkt er prisen det
vigtigste, men der kan forekomme situationer, hvor ordrestgrrelse eller afregningssandsynlighed er
vaesentligst. Ordrestgrrelsen vil typisk vaere afggrende, hvor der gnskes gennemfgrt stgrre handler
med en aktie. Afregningssandsynligheden vil ofte veere vaesentligst, hvis der handles pad et marked

med vanskelige forhold pa dette parameter.
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I forbindelse med udfgrelse af ordrer for detailkunder er det bedst mulige resultat altid dét, som
giver det mindst mulige samlede vederlag, medmindre formalet med udfgrelsen af ordren tilsiger, at
gvrige kriterier er af stgrre relevans. Selskabet tilbyder ikke andre investeringsservices til

detailkunder, end den i pkt. 7 beskrevne modtagelse og formidling af ordrer.

Selskabet benytter en raekke handelspartnere (“Handelspartnere”) med henblik pd at sikre Best
Execution. Selskabet er ikke selv medlem af markedspladser og anvender sdledes brokere ved

udfgrelse af ordrer og modtagelse og formidling af ordrer for kunder.

Handelspartnere vedrgrende handler med aktier og depotbeviser, som anvendtes p& tidspunktet for

vedtagelsen af denne Politik, er angivet i bilaget til Politikken. Bilaget kan opdateres saerskilt.

Medarbejdere, der udfgrer ordrer, skal ved udfgrelse af ordrer kontakte de Handelspartnere, der
vurderes at sikre kunden Best Execution under hensyntagen til de kriterier, der er naevnt i punkt.
5.4. Antallet af handelssteder, der skal undersgges ved hver enkelt ordreudfgrelse, afhaenger af det
enkelte finansielle instrument, markedsforholdene, tilgeengeligheden af information og

omkostningerne forbundet med ordreudfgrelsen.

Selskabet vurderer regelmaessigt, om de ovenfor anfgrte handelssteder giver det bedst mulige

resultat for Selskabets kunder, eller om Selskabets ordninger skal a&ndres.

MODTAGELSE OG FORMIDLING AF ORDRER I ANDELE I BLS INVEST

Ved modtagelse og formidling af ordrer angdende andele i BLS Invest, formidles ordren til BLS

Invests til enhver tid veerende market maker, som vurderes at kunne give den bedste pris for kunden.

SAMTYKKE TIL ORDREUDFORELSESPOLITIKKEN

Kunder, for hvilke BLS formidler ordrer til kundens depotbank, accepterer ordreudfgrelsespolitikken,
nar de udfylder Selskabets ordreblanket. Kunden adviseres i ordreblanketten om, at de til enhver tid

kan finde Selskabets ordreudfgrelsespolitik pa Selskabets hjemmeside.

For portefgljeforvaltningskunder aftales vilkar for ordreudfgrelse og handel med veerdipapirer
saerskilt, herunder ved eventuel reference til denne politik og/eller i vedtagne vilkar for handel med
veerdipapirer, der ogsa referer til denne politik. Begge dokumenter er tilgaengelige pd Selskabets

hjemmeside.

Ved accept af ordreudfgrelsespolitikken accepterer kunden, at Selskabet kan udfgre ordrer uden om
et reguleret marked, en multilateral handelsfacilitet eller en organiseret handelsfacilitet.
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HANDTERING AF ANMODNINGER OM REDEG@RELSE FOR BEST EXECUTION

Safremt Selskabet modtager en anmodning fra en kunde om redeggrelse for, at dennes ordre er
udfert i overensstemmelse med Politikken, er Selskabet forpligtet til at imgdekomme en sadan

anmodning.
En anmodning fra en kunde hdndteres som udgangspunkt pa fglgende made:

e Selskabet klarlaegger via dets interne handelssystem, hvilken Handelspartner Selskabet har
anvendt i forbindelse med den konkrete ordre. Dette kan suppleres med relevant

korrespondance med Handelspartneren i relation til den konkrete ordre.
e Selskabet indhenter en liste over handelssteder fra den anvendte Handelspartner.

e Selskabet indhenter en redeggrelse for efterlevelse af Best Execution fra den anvendte

Handelspartner.

e Redeggrelse for Selskabets efterlevelse af Politikken leveres til kunden.

RAPPORTERING

Selskabet vurderer regelmaessigt, om dets ordninger til sikring af Best Execution, herunder
Politikken, fungerer efter hensigten, og afhjeelper eventuelle mangler. Saledes vurderer Selskabet
ligeledes regelmaessigt, om de Handelspartnere, der er en del af Politikken, giver det bedst mulige

resultat for Selskabets kunder, eller om Selskabets ordninger herfor skal aendres.
Det kontrolleres endvidere Igbende, at ordrer udfgres i overensstemmelse med Politikken.

Bestyrelsen skal straks underrettes, nar Politikken ikke kan overholdes eller ikke er blevet overholdt,
og dette medfgrer et vaesentligt regelbrud eller risiko for samme. Afvigelser, der ikke er vaesentlige
eller udggr regelbrud rapporteres ved naeste forekommende bestyrelsesmgde. Rapporteringen skal
indeholde en (i) redeggrelse for bruddet pd politikken, (ii) arsagen til bruddet, (iii) konsekvenser,

(iv) implementerede eller foresldede foranstaltninger og (v) eventuelt behov for opfglgning.

AJOURF@RING

Politikken skal gennemgads, ndr det af bestyrelsen skgnnes ngdvendigt, dog mindst en gang arligt.

Naeste planlagte ajourfgring er Q3-2027, jf. bestyrelsens arshjul.
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BILAG

Selskabets Handelspartnere vedrgrende aktier og depotbeviser vedrgrende aktier er pr. 1. september
2026 fglgende:

Barclays Capital Securities Limited
BTIG UK, Ltd.

Bernstein Institutional Services, LLC
BSG France S.A.

Cantor Fitzgerald Europe

Carnegie Investment Bank AB

CLSA

Danske Bank

Goldman Sachs

Jefferies GmbH

J.P Morgan SE

Liquidnet Europe Limited

Nordea Securities LLC

Rothschild & Co (Redburn (France) SA)
Skandinaviska Enskilde Banken AB

William Blair International Limited
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