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1 INDLEDNING

C WorldWide Asset Management Fondsmaeglerselskab A/S ("CWW AM”)
skal ved udferelse eller modtagelse og formidling af kundens ordrer og ved
handler for kunden ved udferelse af portefaljepleje treeffe alle tilstreekkelige
foranstaltninger for at opnd det bedst mulige resultat for kunden (”Best
Execution”).

Néar CWW AM soger at opnd Best Execution for kunden, tager CWW AM
hensyn til pris, omkostninger, hurtighed, sandsynlighed for gennemferelse og
afvikling, omfang, udvalgelse af brokere og andre eventuelle overvejelser
med direkte relevans for udferelsen af ordren.

Specifikke instruktioner fra kunden kan forhindre CWW AM 1 at opné det
bedst mulige resultat for ordreudforelsen.

CWW AM er ikke selv medlem af regulerede markeder. CWW AM handler
derfor via brokere og/eller multilaterale handelsfaciliteter.

CWW AM handler kun i enkeltstaende tilfaelde til egenbeholdningen. Dette
sker primert i forbindelse med emission af investeringsforeningsbeviser.

I det folgende beskrives CWW AMs ordreudforelses- og allokeringsprincipper
na&rmere.

2 BEST EXECUTION VED UDFQ@RELSE AF
KUNDEORDRER: INVESTERINGSFORENINGER,
UCITS OG ANDRE KOLLEKTIVE
INVESTERINGSORDNINGER.

CWW AM udferer henholdsvis modtager og formidler kundeordrer
vedrerende andele i investeringsforeninger, UCITS og andre kollektive
investeringsordninger, der forvaltes af eller modtager investeringsradgivning
fra CWW AM, eller i ovrigt er omfattet af en aftale mellem CWW AM og
kunden.

Ved ordrer afgivet til CWW AM i Danmark vedrerende andele i danske
kollektive investeringsordninger handler kunden med CWW AM som
modpart. Alle handler afvikles dog direkte mellem pa den ene side kunden og
pé den anden side den kollektive investeringsordnings “market maker” eller
den kollektive investeringsordning selv.

Handler i bersnoterede andele i danske investeringsforeninger, som forvaltes
af eller modtager investeringsradgivning fra CWW AM, placeres hos
investeringsforeningens “market maker”. Handler med unoterede andele
placeres direkte hos investeringsforeningen.

C WorldWide Asset Management | 2



Handler med andre andele i danske kollektive investeringsordninger end de
ovenfor navnte placeres hos en broker eller direkte hos den kollektive
investeringsordning.

Kundeordrer modtaget af CWW AM’s filial i Sverige vedrerende andele i
UCITS hjemmehorende 1 Luxembourg formidles til fondens
administrationsselskab til udferelse i henhold til de procedurer og priser, som
er beskrevet i fondens prospekt.

3 BEST EXECUTION VED AKTIEHANDEL
FOR PORTEFGLJEPLEJEKUNDER

Aktiehandel er handler med aktier i selskaber, andre vaerdipapirer der kan
sidestilles med aktier samt depotbeviser vedrerende aktier.

CWW AM handler primert folgende typer af ordrer:

Volumenvagtede ordrer til gennemsnitspris ("VWAP”): CWW AM placerer
ordrer via brokere i form af volumenvagtede transaktioner til gennemsnitspris.
Brokeren afregner over for CWW AM til en gennemsnitspris, nar den samlede
ordre er udfort.

Markedsordrer: CWW AM placerer ordrer via brokere som markedsordrer,
néar der er tale om mindre ordrer, der kan geres i en enkelt transaktion i
markedet. Afregning sker til markedskursen.

Limitordre: Som supplement til markeds- og volumenvegtede ordrer kan
ordren placeres via en broker med en maksimal eller minimal handelskurs.

CWW AM kan endvidere velge at udfere ordrer ved flere transaktioner. Dette
sker péd grundlag af den information, der er tilgengelig i markedet,
eksempelvis om likviditet.

Alle ordrer placeres gennem brokere, som udferer disse pd regulerede
markeder, via multilaterale handelsfaciliteter, dark pools eller eksekverer dem
via brokerens egenbeholdning.

Nogle depotbeviser handles kun udenfor en markedsplads pé over-the-
counter-markedet (OTC-handlede depotbeviser). Ved OTC-handlede
depotbeviser placeres ordren hos en ordreudferende broker, der efterfolgende
udferer ordren pd over-the-counter-markedet. OTC-handlede amerikanske
depotbeviser (American Depositary Receipts) handles ikke pa “’grey market”,
som defineret af OTC Markets Group Inc.
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Efter gennemforelsen allokerer CWW AM den andel af ordrerne, der vedrerer
den enkelte kundes portefolje, i overensstemmelse med CWW AM’s
allokeringsprincipper.

CWW AM forsgger altid at opné den bedst mulige ordreeksekvering under de
givne markedsforhold.

CWW AM anvender en liste over godkendte brokere, som vi anser for at vere
dem, der leverer den bedste samlede kvalitet til den rigtige pris pa de
respektive markeder.

Brokerne er genstand for evaluering, nér de tilfejes til denne liste og mindst
arligt, eller nar det i eovrigt er pdkreevet i henhold til fastsatte kriterier.

Kriterierne er:

e Brokerens fardigheder (herunder hurtighed og kvalitet af
ordreudferelsen)

o Kurtagesatser
e Kbvaliteten af service
e  Modpartsrisiko.

CWW AM bruger folgende kriterier, nir CWW AM udvalger en broker til
udferelse af en ordre:

e Kundens samlede vederlag
e Brokerens kurtagesatser

e Brokerens omsatning i aktien (“flow”), idet der tages hensyn til
handlens storrelse

e Brokerens historiske ordreudferelsesresultater pd det pagaeldende
marked, idet der tages hensyn til handlens kompleksitet

e Brokerens evne til at sikre rettidig og korrekt afvikling
e  Modpartsrisiko pa brokeren (under hensyn til fastsatte limits)

Under normale markedsforhold og ved hej likviditet, veegtes kundens samlede
vederlag hgjest.

Hvis der er tale om illikvide aktier, tillegges brokerens omsetning stor
betydning.
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Ved handel pa komplicerede markeder tilleegges brokerens historiske
eksekveringsresultater pa det pagaeldende marked og sandsynligheden for
eksekvering stor betydning.

Handlen med den wvalgte broker skal altid overholde de greenser for
modpartsrisici, som CWW AM har fastsat af hensyn til sin risikostyring.

Handlerne placeres alt overvejende pa anerkendte og regulerede markeder
eller multilaterale handelsfaciliteter. Undtagelsesvis, for eksempel nar der
handles illikvide aktier, kan dette dog blive foretaget som en over-the-counter
handel.

Ordrer i OTC-handlede depotbeviser placeres pa over-the-counter markedet.

Nér der placeres ordrer i OTC-handlede depotbeviser skal CWW AM
kontrollere rimeligheden af den pris, der foreslds kunden, ved at indsamle
markedsdata anvendst til estimering af prisen for et sddant produkt og, hvor det
er muligt, ved at sammenligne med lignende eller tilsvarende produkter.

CWW AM benytter en ekstern leverander, som checker alle de opndede
handelspriser mod relevante benchmarks. CWW AM evaluerer lobende
resultaterne.

Alle handler afvikles direkte mellem kunden og keber/selger i markedet, og
CWW AM tager ikke positionerne pad egenbogen. CWW AM optraeder
imidlertid som modpart for sdvel kunden som i markedet. Det er sdledes CWW
AM og ikke kunden, som har modpartsrisikoen pad de anvendte brokere.
Kunden har derimod en modpartsrisiko pA CWW AM pa alle handler.

Undtagelsesvis foretages handler for kunder ved “cross trades”, hvor én kunde
keber af en anden kunde, og hvor begge er portefoljekunder hos CWW AM.
Handelsprisen fastsaettes ud fra gaeldende markedspriser aflaest pd Reuters
eller Bloomberg. CWW AM tager ikke kurtage i forbindelse med cross trades.

CWW AM afholder sig generelt fra at foretage “cross trades” mellem kunder
p.g.a. de potentielle interessekonflikter som dette vil involvere. 1 sjeldne
tilfelde og begraenset til specifikke investeringsmandater, og hvor dette er 1
begge parters bedste interesse, kan CWW AM arrangere for udferelsen af
”cross trades”. Disse handler vil blive udfert gennem en broker pd markedet
til geldende markedspriser.

For US kunder og mandater udforer CWW AM imidlertid ikke “’cross trades”.

4 BEST EXECUTION VED HANDEL FOR
PORTEFGLJEPLEJEKUNDER OG
RADGIVNINGS-KUNDER | ANDELE |
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INVESTERINGS-FORENINGER, UCITS OG
ANDRE KOLLEKTIVE
INVESTERINGSORDNINGER

Ved @ndringer i portefoljer med andele i investeringsforeninger eller andre
kollektive investeringsordninger (herunder UCITS og AlFer) gennemfores
handlerne for kunden efter samme principper, som anvendes ved udferelse af
kundeordrer, jf. ovenfor. Er der tale om andele i kollektive
investeringsordninger, som ikke administreres inden for CWW AM-
koncernen, og som er optaget til handel pa et reguleret marked, kan handlen
ogsd gennemfores efter samme principper og via de samme brokere, som
anvendes ved aktiehandler.

5 EVALUERING AF BEST EXECUTION
CWW AM evaluerer lgbende alle handler for derved at sikre Best Execution.

CWW AM foretager en ekstern overvagning, der evaluerer handlerne i forhold
til forskellige handelsstrategier og i1 forhold til brokernes faerdigheder,
herunder afregningspriser, omkostninger og hurtighed/kvalitet af
ordreudforelsen. Afregningspriserne pa aktier og investeringsforeninger
evalueres i forhold til relevante benchmarks.

6 OFFENTLIGGOYRELSE AF FEM
VZASENTLIGSTE ORDREUDFORELSES-STEDER
OG LISTE OVER VASENTLIGSTE
HANDELSPARTNERE

CWW AM offentligger arligt pa sin hjemmeside www.cworldwide.com de
fem vasentligste ordreudferelsessteder, som CWW AM har benyttet i det
forgangne ar, samt information om den opndede kvalitet i ordreudferelsen.

En liste over CWW AM’s veasentligste handelspartnere (brokere), er
tilgeengelig pad hjemmesiden www.cworldwide.com. Listen bliver lebende
opdateret i tilfzelde af vaesentlige @ndringer.

7 ALLOKERINGSPOLITIK
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CWW AM handterer ordrer fra kunder hurtigst muligt.

CWwW AM kan udfoere samlede ordrer for flere
portefoljeplejekunder/radgivningskunder ad gangen. Hovedreglen er, at alle
dagens handler med en given broker allokeres til kunderne umiddelbart efter
det pageldende markeds lukning med samme kurs til alle kunder. Ved storre
omlegninger anvendes flere brokere, hvorfor kurserne kan afvige, jf.
nedenfor. Lejlighedsvis foretages der warehousing.

Handler kommunikeres internt gennem et ordrehéndteringssystem.
Ordrehandteringssystemet sikrer, at portefoljeforvalteren er i stand til at folge
hele handelsprocessen, og at alle dele af processen dokumenteres.

Pro rata-allokering
CWW AM anvender pro rata-allokering som n@rmere beskrevet nedenfor.

Nér CWW AM ved omlaegninger af portefoljer handler det samme veerdipapir
for flere kunder, er udgangspunktet, at der sker pro rata-allokering. Pro rata-
allokeringen sker ved, at handlerne fordeles forholdsmessigt pa kunderne ud
fra storrelsen af den resterende mangde af ordren for den enkelte kunde,
sammenholdt med sterrelsen af den resterende samlede ordre.

Hvis CWW AM vurderer, at pro rata-allokering ikke er i en kundes interesse,
eksempelvis pa grund af hgje relative transaktionsomkostninger, kan CWW
AM udelade allokering til kunden.

Allokering til en kunde kan endvidere udelades pé en given dag pga. mangel
pa kontante midler.

Hvis en kunde har in- eller outflows, kan CWW AM prioritere disse handler
over store aggregerede portefoljehandler iveerksat pd baggrund af en @ndring
i en flerhed af portefoljer. Dette skal sikre, at kunder ikke bliver forhindret i at
trekke midler ud af eller investere nye midler i en portefolje, idet CWW AM
kan have brug for lengere tid til at implementere storre aggregerede
portefaljehandler under hensyn til ikke at pavirke markedspriserne.

8 IKRAFTTRADEN

Denne politik finder anvendelse fra d. 20. december 2024.
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