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Dette prospekt, henvender sig til danske investorer og er udarbejdet i overensstemmelse med danske regler og
lovgivning. Prospektet er indsendt til Finanstilsynet i Danmark i henhold til kapitel 11 i lov om investeringsfor-

eninger m.v. Prospektet er ikke godkendt af eller registreret hos udenlandske myndigheder med henblik pa salg
og markedsfaring af foreningsandele uden for Danmark.

Oplysninger i dette prospekt kan ikke betragtes som radgivning vedrgrende investeringsmaessige eller andre for-
hold. Investorer opfordres til at sage individuel rddgivning om egne investeringsmaessige og dertil knyttede for-
hold.

Distribution af dette prospekt kan i visse lande veere underlagt saerlige restriktioner. Personer, der kommer i be-
siddelse af prospektet, er forpligtede til selv at undersagge og iagttage sddanne restriktioner. De af prospektet om-
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fattede foreningsandele ma ikke udbydes eller szelges i USA og Canada, og dette prospekt ma ikke udleveres til
investorer hjemmehgrende i de pagaeldende lande.

Oplysninger i dette prospekt er ikke et tilbud eller en opfordring til at gare tilbud i nogen jurisdiktion, hvor et sa-
dant tilbud eller en sadan opfordring til at gare tilbud ikke er tilladt, eller til personer over for hvem, et sadant til-
bud eller en sddan opfordring til at gare tilbud ikke er tilladt.

Enhver oplysning i dette prospekt, herunder om investeringsstrategi og risikoprofil, kan inden for lovgivningens og
vedtaegternes rammer aendres efter bestyrelsens beslutning.
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Bestyrelseserklaering

Vi erklzaerer herved, at oplysningerne i prospektet os bekendt er rigtige, og at prospektet os bekendt ikke er behaef-
tet med udeladelser, der vil kunne forvanske det billede, som prospektet skal give, samt at prospektet os bekendt
indeholder enhver vaesentlig oplysning, som kan have betydning for foreningens potentielle medlemmer.

Kabenhavn den 26. februar 2014

Bestyrelsen far
Investeringsforeningen Absalon Invest

Morten Riise-Knudsen Lars Andersen Niels Ulrik Heine
Formand
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Foreningen

Navn og adresse

Registrerings- og
identifikations-
numre

Etablering

Formal

Vedtaegter

Ars- og delars-
rapporter

Investeringsforeningen Absalon Invest
c/o Formuepleje Fund Management A/S

Vaerkmestergade 25
8000 Aarhus C

TIf. 87 46 49 00
Fax 87 46 49 01

E-mail: info@absalon-invest.dk

Foreningen

Finanstilsynet: FT.nr: 11080

Erhvervs- og Selskabsstyrelsen: CVR-nr: 18 22 62 43

Afdelingerne
SE-nummer ISIN-kode FT-nr.

Alfred Berg Rusland 31017521 DK001023780-9 11080-04
Danske Aktier 32537367 DKO06026915-7 11080-19
Danske Obligationer 31017564 DK001586149-6 11080-03
Emerging Markets Obl. 12145551 DK001626876-6 11080-09
Global Minimum Variance 310174091 DK001024876-4 11080-05
High Yield Obligationer 31017556 DK001610864-0 11080-07
PensionPlanner 2 31 00 39 46 DK006018246-7 11080-11
PensionPlanner 3 31003962 DK006018254-1 11080-12
PensionPlanner 4 31003970 DKO06018262-4 11080-13
PensionPlanner 5 31003989 DKO06018270-7 11080-14
PensionPlanner 6 31003997 DKO06018289-7 11080-15
PensionPlanner 7 31004004 DKO06018297-0 11080-16

Investeringsforeningen Absalon Invest er stiftet den 14. november 1994.

Foreningens formal er efter vedtaegternes bestemmelse herom fra en videre kreds eller of-
fentligheden at modtage midler, som under iagttagelse af et princip om risikospredning an-
bringes i instrumenter i overensstemmelse med kapitel 13 i lov om investeringsforeninger

m.v., og pa forlangende af et medlem at indlgse medlemmets andel af formuen med mid-
ler, der hidrgrer fra denne, jf. § 12.

Foreningens vedtaegter udleveres pa forlangende hos foreningens investeringsforvaltnings-
selskab. Vedtaegterne kan ogsa hentes pa foreningens hjemmeside

www.absalon-invest.dk.

Foreningens vedtaegter er en integreret del af dette prospekt og skal medfglge ved udleve-

ringen af prospektet.

Foreningens regnskabsmaessige resultat opgares og arsrapport aflaegges i henhold til reg-
lerne i lov om investeringsforeninger m.v., jf. §§ 63, 152, 165, og den gaeldende be-

kendtggrelse om finansielle rapporter for investeringsforeninger og specialforeninger m.v.
Regnskabsaret falger kalenderaret.

Arsrapporter er tilgaengelige pa foreningens hjemmeside www.absalon-invest.dk.

Midlerne i hver afdeling administreres og regnskabsfares adskilt. Der aflaegges saerskilt
regnskab for hver afdeling. De administrationsomkostninger, der ikke direkte kan henfares
til den enkelte afdeling, fordeles mellem afdelingerne efter vedtaegternes regler herom.
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Finanskalender Forventede datoer for offentliggarelse af regnskabsmeddelelser og afholdelse af ordinaer
generalforsamling i 2014:

Dato Begivenhed

26. februar 2014 Offentliggarelse af arsrapport for 2013

28. april 2014 Afholdelse af ordinzer generalforsamling

28. august 2014 Offentliggarelse af halvarsrapport 1. halvar 2013
Formue Foreningens samlede formue udgjorde 2.514 mio. kr. pr. 31. december 2013
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Afdelingerne

Generelt
Lan

Fastholdelse
af risikoprofil

Finanstilsynet har givet hver af foreningens afdelinger tilladelse til at optage kortfristede
l3n pd hgjst 10 % af afdelingens formue til midlertidig finansiering af indgdede handler i
overensstemmelse med § 48 i lov om investeringsforeninger m.v.

Foreningen fokuserer i det daglige investeringsarbejde pa at fastholde afdelingernes risiko-
profiler. De vigtigste elementer i dette fokus er den lgbende overvagning af, at:

= Afdelingernes portefgljer er veldiversificerede med hensyn til eksponering pa lande,
brancher, sektorer, kreditkvaliteter og andre relevante markedssegmenteringer inden
for afdelingernes respektive investeringsuniverser

= Den gennemsnitlige forskel mellem afdelingernes afkast og benchmarkafkastet (track-
ing error) holdes pa et passende niveau for hver enkelt afdeling

Foreningen har for alle afdelinger fastlagt rammer for, hvilke markeder og markedsseg-
menter der kan investeres i. Foreningens ledelse vurderer lgbende, om der er behov for at
korrigere udnyttelsen af disse investeringsrammer.

Side 7



Afdeling Alfred Berg Rusland
ISIN-kode: DK001023780-9

Type

Etablering
Formue

Investerings-
omrade

Investerings-
restriktioner

Afdelingen er bevisudstedende og udloddende.

Afdelingen opfylder de i aktieavancebeskatningslovens § 21, stk. 3, anfarte begraensninger til
aktivmassen.

Afdelingen er stiftet den 16. oktober 1997.
Afdelingens formue udgjorde 292.600 tkr. pr. 31. december 2013.

Afdelingen investerer i aktier i selskaber, som enten er hjemmehgrende, optaget til handel pa et
marked eller har deres hovedaktiviteter i Rusland eller SNG-landene som eksempelvis Kasakh-
stan og Ukraine. Investering kan ogsa ske i selskaber, som har et forretningsomrade eller indtje-
ningsgrundlag, der i veesentlig grad er relateret til Rusland og/eller SNG-landene samt i tilsva-
rende depotbeviser som eksempelvis American Depositary Receipt (ADR) og Global Depositary
Receipt (GDR).

Afdelingen kan investere ind til 10 % af formuen i obligationer og konvertible obligationer udstedt
af selskaber med eksponering mod Rusland eller andre SNG-lande.

Afdelingen kan inden for sit investeringsomrade investere op til 10 % af sin formue i andre veer-
dipapirer eller pengemarkedsinstrumenter.

Afdelingen kan investere ind til 10 % af formuen i andele i andre foreninger, afdelinger eller inve-
steringsinstitutter.

Afdelingen kan indskyde midler i et kreditinstitut i henhold til bestemmelserne i lov om investe-
ringsforeninger m.v.

Afdelingen kan anvende afledte finansielle instrumenter.

Bestyrelsen har fastsat falgende yderligere restriktioner for investeringerne:

e Afdelingen ma ikke anvende afledte finansielle instrumenter aktivt, men tildelte afledte
finansielle instrumenter kan beholdes.

e Afdelingen udnytter ikke vedtaegternes mulighed for at investere i andele i andre investe-
ringsforeninger, afdelinger eller investeringsinstitutter.

Restriktionerne og praeciseringerne kan aendres efter bestyrelsens beslutning og vurderes jeevnligt
med henblik p3 at sikre, at afdelingen fastholder sin risikoprofil.
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Benchmark
og afkast

Risikofaktorer

Kursudviklingen pa
aktiernarkederne

Landerisiko

Selskabsspecifikke
forhold

Seerlige
strukturelle risici
/ Rusland

Afdelingens benchmark er MSC/ Russia 10-40 Net TR (DKK).

Afdelingens afkast samt benchmarkafkastet for de seneste fem ar fremgar af nedenstaende tabel
(i DKK pr. andel @ nominelt DKK 100 samt i procent p.a.):

Afdelingen Benchmark

Standard- Standard-

Afkast afvigelse Afkast afvigelse
2009 113,00 33,63 142,80 34,83
2010 38,52 16,29 37.79 16,97
2011 -25,96 27,93 -21,31 31,08
2012 10,26 21,81 13,08 28,21
2013 3,63 25,34 -6,12 28,21

NOTE: Afdelingens afkast inkluderer udbytte og vadvikling i indre vaerdi.
Standardafvigelsen er et udtryk for det gennemsnitlige udsving i det
manedlige afkast.

Kilder: Bloornberg og Absalon Invest.

Afdelingens afkast er opgjort efter fradrag af omkostninger til handel, administration mv. Bemaerk
endvidere, at historiske afkast ikke er en garanti for fremtidige afkast.

Investor skal veere opmaerksom pa, at investering i afdelingen ikke svarer til en kontantplacering,
og at investeringens vaerdi ikke er garanteret. Andele i afdelingen kan p3a ethvert tidspunkt vaere
enten mindre, det samme eller mere vaerd end pa investeringstidspunktet. Investor skal bl.a. vae-
re opmaerksom pa nedenstdende risikofaktorer, der hver for sig kan fgre til udsving i nettoveerdien
af afdelingens formue og dermed andelenes vaerdi.

Kursudviklingen pa aktiemarkederne er generelt meget ujeevn. Aktiekurserne kan pa meget kort
tid falde betydeligt, blandt andet som falge af vanskeligt forudsigelige politiske, finansielle eller
regulatoriske forhold. Sektorrelaterede, regionale, nationale samt internationale begivenheder af
fx gkonomisk eller forretningsmaessig karakter kan ogsa have afggrende indflydelse pa savel den
langsigtede som den kortsigtede kursudvikling pa aktiemarkederne og dermed pa udviklingen i
nettoveerdien af afdelingens formue.

Afdelingens investeringer er fokuseret pd Rusland. Kursudviklingen p3d det russiske aktiemarked
er derfor afgarende for afdelingens vaerdiudvikling. Savel specifikke russiske politiske og regulato-
riske foranstaltninger som landets finansielle og skonomiske udvikling, herunder rente- og valu-
taudviklingen, samt andre aktiekurspdvirkende faktorer er derfor vaesentlige risikoelementer for
udviklingen i nettoveerdien af afdelingens formue, som ikke — eller kun delvis — kan elimineres ved
risikospredning indenfor afdelingens investeringsunivers.

Kursudviklingen for hver enkelt aktie i afdelingens portefglje vil ofte veere mere ujsevn end mar-
kedets gennemsnitlige kursudvikling. Selskabsspecifikke forhold, herunder selskabets generelle
forretningsudvikling, forretningsudviklingen pa vigtige omrader, finansieringsforhold, falsomhe-
den over for udviklingen i dansk eller udenlandsk rente, falsomheden over for udviklingen i valu-
takurserne samt aandringer i selskabets regulatoriske og skattemaessige rammebetingelser i savel
Rusland som resten af verden, kan fra dag til dag medfare langt starre kursudsving pa selskabs-
niveau end markedets gennemsnitlige daglige kursvariation. Da afdelingen kan placere op til 10
pct. af formuen i en enkelt aktie, kan nettovaerdien af afdelingens formue variere kraftigt som
folge af specifikke forhold i de selskaber, som afdelingen har investeret i.

De politiske forhold i Rusland er karakteriseret ved betydelig usikkerhed og manglende stabilitet.
Som en del af Sovjetunionen var Rusland indtil for godt 20 ar siden en centralt styret gkonomi.
Efter Sovjetunionens sammenbrud har den russiske regering gennemfart omfattende gkonomiske
reformer og stabiliseringstiltag. Disse reformer har blandt andet sikret en frigarelse af prisdannel-
sen fra regeringskontrol pd en lang reekke omrader, herunder en reduktion af udgifterne til forsva-
ret og tilskuddene til statsejede virksomheder, privatisering af de fleste statsvirksomheder samt
indtil flere skattereformer.

De politiske og gkonomiske omveeltninger har medfart, at der er en stor risiko for konkurser,
massearbejdslashed og sammenbrud i visse dele af den russiske gkonomi. Endvidere mangler der
politisk enighed om malet for - samt hastigheden og indholdet af - det skonomiske reformarbej-
de. Ingen kan garantere, at det gkonomiske reformarbejde fortseetter og at Rusland vil fastholde
malsaetningen om teettere international gkonomisk integration. Der er heller ikke nogen garanti
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Valutaforhold

Depotbeviser

Anvendelse af kon-
tantindskud

Andre forhold

Den typiske
investor

for, at investeringerne i infrastruktur m.v. fortsaetter, og at Ruslands gkonomiske situation for-
bedres.

Ethvert af disse forhold udger en potentiel risiko for afdeling Alfred Berg Ruslands formue og
investeringsvirksomhed. Virksomhedernes og statens geeldsbyrde vil ogsad kunne give alvorlige
komplikationer. Gaeldstyngede virksomheder har i visse tilfselde indstillet eller udskudt afdrag pa
og forrentning af geelden, ligesom flere virksomheder har suspenderet udbetalingen af lan i korte-
re eller laengere perioder.

Hertil kommer risikoen for politiske omvaeltninger, der kan resultere i f.eks. myndighedsindgreb
mod udenlandske investorer, nationaliseringer, sasmfundsgkonomiske katastrofer eller vaebnede
konflikter.

Kravene til rapportering pa det russiske aktiemarked befinder sig endnu ikke p3 et niveau, der kan
sidestilles med veletablerede aktiemarkeder, blandt andet fordi kravene til regnskabsaflaeggelse
og revision i Rusland adskiller sig fra internationalt accepterede normer. Opggrelsen af den regn-
skabsmaassige formue og det regnskabsmaessige resultat afspejler ikke selskabernes finansielle
stilling og lensomhed i en grad, som kan opfylde internationale krav til regnskabsafleeggelse.
Regnskabspraksis i Rusland udvikler sig imidlertid frem imod internationale standarder. Saledes
udarbejder en stadig stigende del af de starre russiske selskaber, som handles i depotbeviser,
regnskaber i overensstemmelse med internationale standarder.

Afdelingens indre veerdi opggres i danske kroner. Dens indre veerdi kan derfor falde, hvis valutaen
i Rusland, eller andre markeder hvor afdelingen investerer, svaekkes over for danske kroner.

Afdelingen investerer i depotbeviser, herunder ADRs, pa russiske aktier. Disse depotbeviser er i
overvejende grad denomineret i USD. | det omfang afdelingens investeringer ikke er valutaaf-
daekkede i forhold til danske kroner, vil nettoveerdien af afdelingens formue blive pavirket af valu-
takursbevaegelser.

Afdelingen har mulighed for at investere i depotbeviser som f.eks. ADRs og GDRs. Depotbeviser
er et finansielt instrument, som kan sidestilles med aktier, men som risikomaessigt har saerlige
risici ud over de markedsmaessige. Depotbeviser kan handles som almindelige aktier pa en bars
eller OTC. Depotbeviset kan give adgang til ombytning til de underliggende aktier, men det er
som ofte ikke tilfseldet. Depotbeviset indebaerer derfor en modpartsrisiko pa udsteder. Der kan
ogsa vaere seerlige risici ved depotbeviser i tilfaelde, hvor f.eks. den underliggende aktie indgar i
en lokal fusion. Handlen med depotbeviset kan i en sddan situation risikere at blive suspenderet i
en leengere periode.

Afdelingen kan placere op til 20 % af formuen som kontantindskud i et kreditinstitut. Et
sadant indskud vil pdvirke afdelingens kreditrisiko. | tilfeelde af, at et kreditinstitut gar kon-
kurs, og afdelingens indestaende belgb overskrider den maksimale daekning pa en national
indskydergarantiordning, risikerer afdelingen at miste det overskridende belab.

Ovennaevnte risikoforhold er veesentlige, men de udgar ikke en udtemmende oversigt over afde-
lingens risikofaktorer. Andre faktorer kan ogsa have betydning for usikkerheden om udviklingen af
nettoveerdien af afdelingens formue.

Foreningens medlemmer kan p3 anmodning fa udleveret supplerende oplysninger om investe-
ringsrammer og metoder til at kontrollere disse, samt oplysninger om den seneste udvikling i risi-
ci og afkast for anvendte instrumenter i afdelingerne.

Frem for at foretage enkeltinvesteringer og opbygge en individuel vaerdipapirportefalje gnsker
afdelingens typiske investor at drage fordel af den risikospredning, som afdelingens portefalje
indebaerer. Den typiske investor i afdelingen har en investeringshorisont pd mindst tre ar og be-
tragter investeringen i afdelingen som et af flere elementer i en samlet portefglje. Den typiske
investor er opmaerksom pa, at afdelingernes investeringer omfatter aktier med hgj risiko.
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Afdeling Danske Aktier
ISIN-kode: DKO06026915-7

Type
Etablering
Formue

Investerings-
omrade

Investerings-
restriktioner

Benchmark
og afkast

Risikofaktorer

Kursudviklingen pa
aktiemarkederne

Afdelingen er bevisudstedende og udloddende.

Afdeling er stiftet den 24. november 2010.
Afdelingens formue udgjorde 182.036 tkr. pr. 31. december 2013
Afdelingens investeringer foretages i overensstemmelse med kapitel 13 og 14 i lov om

investeringsforeninger m.v.

Afdelingen kan investere i aktier i danske selskaber, samt ikke-danske selskaber som har et
forretningsomrade eller indtjeningsgrundlag, der i vaesentlig grad er relateret til Danmark,
der er optaget til handel markeder, der er godkendt af Finanstilsynet, eller af foreningen
vurderes at leve op til Finanstilsynets retningslinjer jf. bilag 1 i foreningens vedtaegter.

Afdelingen kan inden for sit investeringsomrade investere op til 10 % af sin formue i andre
vaerdipapirer eller pengemarkedsinstrumenter.

Afdelingen kan indskyde midler i et kreditinstitut i henhold til bestemmelserne i lov om
investeringsforeninger m.v.

Afdelingen kan anvende afledte finansielle instrumenter.

Bestyrelsen har fastsat fglgende yderligere restriktioner for investeringerne:

e Afdelingen m3 ikke anvende afledte finansielle instrumenter aktivt, men tildelte
afledte finansielle instrumenter kan beholdes.

Restriktionerne og preeciseringerne kan eendres efter bestyrelsens beslutning og vurderes jaeevn-
ligt med henblik pa at sikre, at afdelingen fastholder sin risikoprofil.

Afdelingens benchmark er OMX Copenhagen Cap GI (OMXCCAPGI).

Afdelingens afkast samt benchmarkafkastet for de seneste fem ar fremgar af nedenstaen-
de tabel (i DKK pr. andel & nominelt DKK 100 samt i procent p.a.):

Afdelingen Benchmark
Standard- Standard-
Afkast afvigelse Afkast afvigelse
2009 - * - *
2010 - * - *
2011 -21,28 ¥ -20,20 *
2012 23,57 * 23,81 *
2013 35,30 * 38,30 *

NOTE: Afdelingens afkast inkluderer udbytte og udvikling i indre vaerdi.
* Opgwares kun for afdelinger, der har eksisteret mere end 36 maneder.
Kilder: Bloomberg og Absalon Invest.

Afdelingens afkast er opgjort efter fradrag af omkostninger til handel, administration mv.
Bemaerk endvidere, at historiske afkast ikke er en garanti for fremtidige afkast.

Investor skal veere opmaerksom pa, at investering i afdelingen ikke svarer til en kontantpla-
cering, og at investeringens veerdi ikke er garanteret. Andele i afdelingen kan p3 ethvert
tidspunkt vaere enten mindre, det samme eller mere veerd end pa investeringstidspunktet.
Investor skal bl.a. veere opmaerksom pa nedenstdende risikofaktorer, der hver for sig kan
fare til udsving i nettovaerdien af afdelingens formue og dermed andelenes vaerdi.

Kursudviklingen pa aktiemarkederne er generelt meget ujaevn. Aktiekurserne kan pa meget
kort tid falde betydeligt, blandt andet som fglge af vanskeligt forudsigelige politiske, finan-
sielle eller regulatoriske forhold. Sektorrelaterede, regionale, nationale samt internationale-
internationale begivenheder af fx gkonomisk eller forretningsmaessig karakter kan ogsa
have afggrende indflydelse pa savel den langsigtede som den kortsigtede kursudvikling pa
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Landerisiko

Selskabsspecifikke
forhold

Anvendelse af kon-
tantindskud

Andre forhold

Den typiske
investor

aktiemarkederne og dermed pa udviklingen i nettovaerdien af afdelingens formue.

Afdelingens investeringer er fokuseret pd Danmark. Kursudviklingen pa det danske aktie-
marked er derfor afggrende for afdelingens vaerdiudvikling. Savel specifikke danske politi-
ske og regulatoriske foranstaltninger som landets finansielle og gkonomiske udvikling, her-
under rente- og valutaudviklingen, samt andre aktiekurspavirkende faktorer er derfor vae-
sentlige risikoelementer for udviklingen i nettovaerdien af afdelingens formue, som ikke -
eller kun delvis - kan elimineres ved risikospredning indenfor afdelingens investeringsuni-
vers.

Kursudviklingen for hver enkelt aktie i afdelingens portefglje vil ofte vaere mere ujaevn end
markedets gennemsnitlige kursudvikling. Selskabsspecifikke forhold, herunder selskabets
generelle forretningsudvikling, forretningsudviklingen pa vigtige omrader, finansieringsfor-
hold, falsomheden over for udviklingen i dansk eller udenlandsk rente, fgalsomheden over
for udviklingen i valutakurserne samt sendringer i selskabets regulatoriske og skattemaessi-
ge rammebetingelser i sdvel Danmark som udlandet, kan fra dag til dag medfare langt
starre kursudsving pa selskabsniveau end markedets gennemsnitlige daglige kursvariation.
Da afdelingen kan placere op til 10 pct. af formuen i en enkelt aktie, kan nettoveerdien af
afdelingens formue variere kraftigt som falge af specifikke forhold i de selskaber, som af-
delingen har investeret i.

Afdelingen kan placere op til 20 % af formuen som kontantindskud i et kreditinstitut. Et
sadant indskud vil pavirke afdelingens kreditrisiko. | tilfaelde af, at et kreditinstitut gar kon-
kurs, og afdelingens indestdende belagb overskrider den maksimale daekning pa en national
indskydergarantiordning, risikerer afdelingen at miste det overskridende belgb.

Ovennzevnte risikoforhold er vaesentlige, men de udger ikke en udtemmende oversigt over
afdelingens risikofaktorer. Andre faktorer kan ogsa have betydning for usikkerheden om
udviklingen af nettovaerdien af afdelingens formue.

Foreningens medlemmer kan pd anmodning f3 udleveret supplerende oplysninger om inve-
steringsrammer og metoder til at kontrollere disse, samt oplysninger om den seneste ud-
vikling i risici og afkast for anvendte instrumenter i afdelingerne.

Frem for at foretage enkeltinvesteringer og opbygge en individuel vaerdipapirportefglje gn-
sker afdelingens typiske investor at drage fordel af den risikospredning, som afdelingens
portefalje indebaerer. Den typiske investor i afdelingen har en investeringshorisont p3d
mindst tre ar og betragter investeringen i afdelingen som et af flere elementer i en samlet
portefglje.
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Afdeling Danske Obligationer
ISIN-kode: DKO01586149-6

Type
Etablering
Formue

Investerings-
omrade

Investerings-
restriktioner

Benchmark
og afkast

Afdelingen er bevisudstedende og udloddende.

Afdelingen er stiftet den 14. november 1994.

Afdelingens formue udgjorde 305.193 tkr. pr. 31. december 2013.

Afdelingens investeringer foretages i overensstemmelse med kapitel 13 og 14 i lov om

investeringsforeninger m.v.

Afdelingen investerer sine midler i danske obligationer der er optaget til handel pa marke-
der i Danmark, der er godkendt af Finanstilsynet, eller af foreningen vurderes at leve op til
Finanstilsynets retningslinjer jf. bilag 1 i foreningens vedtzegter.

Afdelingen kan inden for sit investeringsomrade investere op til 10 % af sin formue i andre
vaerdipapirer eller pengemarkedsinstrumenter.

Afdelingen investerer hgjst 50 % af sine midler i erhvervsobligationer og kan ikke investere
i preemieobligationer og konvertible obligationer.

Afdelingen kan indskyde midler i et kreditinstitut i henhold til bestemmelserne i lov om
investeringsforeninger m.v.

Afdelingen kan investere over 35 pct. af sin formue i vaerdipapirer eller pengemarkedsin-
strumenter, udstedt eller garanteret af den danske stat, jf. bilag 2.

Afdelingen kan anvende afledte finansielle instrumenter.

Bestyrelsen har fastsat folgende yderligere restriktioner for investeringerne:
e Ingen yderligere restriktioner.
Restriktionerne og praeciseringerne kan aendres efter bestyrelsens beslutning og vurderes

jaevnligt med henblik p3 at sikre, at afdelingen fastholder sin risikoprofil.

Afdelingens benchmark er 50 % Nordea Constant Maturity Index 2y (Bloomberg ticker:
NDEAMTG?Z index) og 50 % Nordea Constant Maturity Index 3y Bloomberg ticker:
(NDEAMTG3 index).

Afdelingens afkast samt benchmarkafkastet for de seneste fem ar fremgar af nedenstaen-
de tabel (i DKK pr. andel 3 nominelt DKK 100 samt i procent p.a.):

Afdelingen Benchmark
Standard- Standard-
Afkast afvigelse Afkast afvigelse
2009 3,72 3,86 4,30 3,88
2010 5,04 2,49 7.47 4,99
2011 8,19 3,49 11,63 4,70
2012 341 2,52 4,77 5,29
2013 -1,56 3,36 -0,87 *

*Afdeling Danske Obligationer skiftede i december 2013 benchrmark
NOTE: Afdelingens afkast inkluderer udbytte og udvikling i indre vaerdi.
Standardafvigelsen er et udtryk for det gennemsnitlige udsving i det
manedlige afkast.

Kilder: Bloomberg og Absalon Invest.

Afdelingens afkast er opgjort efter fradrag af omkostninger til handel, administration mv.
Bemaerk endvidere, at historiske afkast ikke er en garanti for fremtidige afkast.
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Risikofaktorer

Obligations-
markederne

Landerisiko

Erhvervs-
obligationer

Anvendelse af kon-
tantindskud

Andre forhold

Anvendelse af
derivater

Den typiske
investor

Investor skal veere opmeerksom p3, at investering i afdelingen ikke svarer til en kontantpla-
cering, og at investeringens veerdi ikke er garanteret. Andele i afdelingen kan p3a ethvert
tidspunkt vaere enten mindre, det samme eller mere veerd end p3a investeringstidspunktet.
Investor skal bl.a. vaere opmaerksom pa nedenstdende risikofaktorer, der hver for sig kan
fare til udsving i nettoveerdien af afdelingens formue og dermed andelenes vaerdi.

Kursudviklingen p3d obligationsmarkederne er generelt ujsevn. Obligationskurserne falger
renteudviklingen og falder, nar renterne stiger, blandt andet som falge af vanskeligt forud-
sigelige politiske, finansielle eller regulatoriske forhold. Nationale og internationale finan-
sielle og gkonomiske begivenheder kan ogsa fa indflydelse pa sdvel den langsigtede som
den kortsigtede kursudvikling pa obligationsmarkederne og dermed pa udviklingen i netto-
vaerdien af afdelingens formue.

Afdelingens investeringer er koncentreret om danske obligationer. Kursudviklingen pa det
danske obligationsmarked er derfor afggrende for afdelingens veaerdiudvikling. Savel speci-
fikke danske politiske og regulatoriske foranstaltninger som landets finansielle og gkono-
miske udvikling, herunder rente- og valutaudviklingen, er derfor vaesentlige risikoelementer
for udviklingen i nettovaerdien af afdelingens formue, som ikke — eller kun delvis — kan eli-
mineres ved risikospredning indenfor afdelingens investeringsunivers.

Investering i erhvervsobligationer rummer en vis kreditrisiko. Det kan forekomme, at en
obligationsudsteders individuelle kreditvurdering (rating) nedsaettes, hvilket normalt med-
farer kursfald pa obligationen. Det kan ogsa forekomme, at udsteder ikke kan overholde
sine forpligtelser, hvilket — udover forsinkede eller udeblevne rente- og/eller afdragsbeta-
linger — medfarer betydelige kursfald pa obligationen, eller at obligationen bliver vaerdilgs.

Afdelingen kan placere op til 20 % af formuen som kontantindskud i et kreditinstitut. Et
sadant indskud vil pavirke afdelingens kreditrisiko. | tilfaelde af, at et kreditinstitut gar kon-
kurs, og afdelingens indestdende belgb overskrider den maksimale daekning pa en national
indskydergarantiordning, risikerer afdelingen at miste det overskridende belgb.

Ovenngevnte risikoforhold er veesentlige, men de udger ikke en udtemmende oversigt over
afdelingens risikofaktorer. Andre faktorer kan ogsa have betydning for usikkerheden om
udviklingen af nettoveerdien af afdelingens formue.

Foreningens medlemmer kan pa anmodning fa udleveret supplerende oplysninger om in-
vesteringsrammer og metoder til at kontrollere disse, samt oplysninger om den seneste
udvikling i risici og afkast for anvendte instrumenter i afdelingerne.

Afdelingen kan anvende afledte finansielle instrumenter til afdaekning af risici til at opfylde
afdelingens investeringsmalsaetninger samt at styre afdelingens overordnede risikoprofil.
Anvendelsen kan ske pa sdvel daekket som udaekket basis. | princippet kan brug af afledte
finansielle instrumenter gge risikoen i afdelingen, men risikoen ved brug af afledte finan-
sielle instrumenter vil ikke vaere starre end investering i lange obligationer. Brugen af af-
ledte finansielle instrumenter til at gge risikoen vil vaere sjaelden, men kan vaere en mulig-
hed, hvis det i perioder kan vaere vanskeligt at finde attraktive obligationer, og afdelingen
vil have eksponering mod rentemarkedet. Den samlede eksponering via positioner i afledte
finansielle instrumenter m3 dog ikke overstige 100 procent af afdelingens formue, jf. om
anvendelse af afledte finansielle instrumenter. Som udgangspunkt vil afledte finansielle
instrumenter i praksis primaert blive brugt til afdaekning og derved nedbringelse af risikoen.
Det vil typisk vaere som afdaekning af renterisikoen, hvor afdelingen vil tjene pa afdasknin-
gen, hvis renterne stiger. Modsat vil afdelingen tabe pa afdaekningen, hvis renterne falder,
her vil afdelingen sandsynligvis tjene pa beholdningen af obligationer.

Frem for at foretage enkeltinvesteringer og opbygge en individuel vaerdipapirportefglje gn-
sker afdelingens typiske investor at drage fordel af den risikospredning, som afdelingens
portefglje indebaerer. Den typiske investor i afdelingen har en investeringshorisont pa
mindst tre ar og betragter investeringen i afdelingen som et af flere elementer i en samlet
portefalje.
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Afdeling Emerging Markets Obligationer
ISIN-kode: DKO01626876-6

Type
Etablering
Formue

Investerings-
omrade

Investerings-
restriktioner

Afdelingen er bevisudstedende og udloddende.
Afdelingen er stiftet den 4. november 2003.
Afdelingens formue udgjorde 33.394 tkr. pr. 31. december 2013.

Afdelingens investeringer foretages i overensstemmelse med kapitel 13 og 14 i lov om
investeringsforeninger m.v.

Afdelingen investerer i udenlandske obligationer og lignende med hovedvaegten pa kredit-
obligationer og statsobligationer udstedt eller garanteret af stater med hgj kreditrisiko eller
virksomheder beliggende i sddanne stater, der er optaget til handel pa markeder, der er
godkendt af Finanstilsynet, eller af foreningen vurderes at leve op til Finanstilsynets ret-
ningslinjer jf. bilag 1 i foreningens vedtaegter.

Disse stater kan f.eks. vaere: Argentina, Bahrain, Brasilien, Bulgarien, Chile, Colombia,
Estonia, Filippinerne, De Forenede Arabiske Emirater, Indien, Indonesien, Jordan, Kina,
Kuwait, Letland, Litauen, Malaysia, Marokko, Mauritius, Mexico, Oman, Pakistan, Peru,
Polen, Qatar, Rumaenien, Rusland, Slovakiet, Sri Lanka, Sydafrika, Tjekkiet, Thailand,
Tyrkiet, Ungarn og fEgypten.

Periodevis vil obligationer udstedt eller garanteret af den amerikanske stat eller lande i
Den Europaeiske Union kunne udgare en veaesentlig del af portefaljen.

Det skal oplyses, at afdelingens investeringer kan indebzere en hgj kreditrisiko, idet der
kan investeres i obligationer, hvor udstederen og/eller udstedelsen betegnes "speculative
grade”, d.v.s. har en rating lavere end BBB (Standard & Poor's) eller Baa3 (Moody's).

Afdelingen kan indskyde midler i et kreditinstitut i henhold til bestermmelserne i lov om
investeringsforeninger m.v.

Afdelingen kan investere ind til 10 % af formuen i andele i andre foreninger, afdelinger
eller investeringsinstitutter.

Afdelingen kan inden for sit investeringsomrade investere op til 10 % af sin formue i andre
vaerdipapirer eller pengemarkedsinstrumenter.

Afdelingen kan anvende afledte finansielle instrumenter.

Bestyrelsen har fastsat folgende yderligere restriktioner for investeringerne:
=  Afdelingen ma ikke investere i praemieabligationer eller konvertible obligationer.

Restriktionerne og praeciseringerne kan aendres efter bestyrelsens beslutning og vurderes
jeevnligt med henblik p3 at sikre, at afdelingen fastholder sin risikoprofil.
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Benchmark
og afkast

Risikofaktorer

Obligations-
markederne

Kreditrisiko

Politisk risiko

Selskabsspecifikke

forhold

Afdelingens benchmark er /P Morgan EMBI Global Diversified Index (DKK) EUR hedged.

Afdelingens afkast samt benchmarkafkastet for de seneste fem ar fremgar af nedenstaen-
de tabel (i DKK pr. andel 8 nominelt DKK 100 samt i procent p.a.):

Afdelingen Benchmark

Standard- Standard-

Afkast afvigelse Afkast afvigelse
2009 32,66 9,55 27,60 6.8
2010 13,08 7,93 11,67 6,85
2011 5,05 8,66 7,12 7,26
2012 16,74 573 17,27 5,65
2013 -6,88 8,62 -5,59 7,44

NOTE: Afdelingens afkast inkluderer udbytte og uadvikling i indre vaerdi.
Standardafvigelsen er et udtryk for det gennemsnitlige udsving i det
manedlige afkast.

Kilder: Bloornberg og Absalon Invest.

Afdelingens afkast er opgjort efter fradrag af omkostninger til handel, administration mv.
Bemaerk endvidere, at historiske afkast ikke er en garanti for fremtidige afkast.

Investor skal vaere opmaerksom p3, at investering i afdelingen ikke svarer til en kontantpla-
cering, og at investeringens veerdi ikke er garanteret. Andele i afdelingen kan p3a ethvert
tidspunkt vaere enten mindre, det samme eller mere vaerd end pa investeringstidspunktet.
Investor skal bl.a. vaere opmaerksom pa nedenstdende risikofaktorer, der hver for sig kan
fare til udsving i nettoveerdien af afdelingens formue og dermed andelenes vaerdi.

Kursudviklingen pa obligationsmarkederne er generelt ujaevn. Obligationskurserne faglger
renteudviklingen og falder, nar renterne stiger, blandt andet som falge af vanskeligt forud-
sigelige politiske, finansielle eller regulatoriske forhold. Nationale og internationale finan-
sielle og gkonomiske begivenheder kan ogsa fa indflydelse pa savel den langsigtede som
den kortsigtede kursudvikling pa obligationsmarkederne og dermed pa udviklingen i netto-
vaerdien af afdelingens formue.

Afdelingen kan investere i obligationer, hvor udstederen og/eller udstedelsen har kreditvur-
deringen "speculative grade” (lavere end Baa3/BBB). Obligationsinvesteringer i denne ka-
tegori er forbundet med en reel risiko for, at udstederen ikke vil vaere i stand til at honorere
sine betalingsforpligtelser.

For statsobligationer udstedt af et land med hgj kreditrisiko er det farst og fremmest
statsbudgettet, der har betydning for landets evne til at forrente og afdrage obligations-
gaelden, herunder skatteindteegterne, som blandt andet afhsenger af landets gskonomiske
vaekst, udviklingen i ravarepriserne, valutakursudviklingen, den gkonomiske vaekst hos lan-
dets samhandelspartnere samt kvaliteten af landets finansielle infrastruktur. Endringer i
disse forhold kan f3 stor indflydelse pa savel den langsigtede som den kortsigtede kursud-
vikling for landets statsobligationer og dermed pa udviklingen i nettovaerdien af afdelin-
gens formue.

Den politiske situation er ustabil i en raekke af de lande, som afdelingen kan investere i.
Kurserne pa obligationer udstedt af disse lande kan falde kraftigt som falge af politiske
eller reguleringsmaessige indgreb efter et uventet politisk regimeskifte. Alene frygten for,
at nye politiske initiativer kan bringe den gkonomiske udvikling i et land i fare kan fare til
faldende obligationskurser og dermed faldende nettovaerdi af afdelingens formue.

En del af afdelingens formue kan placeres i kreditobligationer udstedt af selskaber. Kurser-
ne pa disse obligationer vil vaere pavirkelige af en lang raekke markedsmaessige og sel-
skabsspecifikke forhold herunder selskabets generelle forretningsudvikling, forretningsud-
viklingen pa vigtige omrader, finansieringsforhold, falsomheden over for renteudviklingen,
falsomheden over for udviklingen i valutakurserne samt sendringer i selskabets regulatori-
ske og skattemaessige rammebetingelser.

Disse forhold har afgarende indflydelse pa kreditrisiko og kursudvikling for kreditobligatio-
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ner udstedt af selskaber og kan derfor have indflydelse pa udviklingen i nettovaerdien af
afdelingens formue.

Afdelingens indre veerdi opggres i danske kroner. | det omfang afdelingens investeringer
ikke er valutaafdaekkede i forhold til danske kroner, vil afdelingens indre vaerdi derfor falde,
hvis en valuta (fx amerikanske dollar) pa et marked, hvor afdelingen investerer, sveekkes
over for danske kroner.

| seerlige situationer som fx den globale kreditkrise i efteraret 1998, terrorangrebene i
USA i september 2001 samt finanskrisen i 2008-2009 kan de finansielle markeder blive
grebet af kollektiv panik, hvor investorernes risikoaversion stiger drastisk. | disse situatio-
ner aflgses markedernes normale kursudviklingsmenster ofte af et markedsregime med
store kursstigninger pa likvide statsobligationer fra lande med hgj kreditveerdighed og
massive kursfald og kraftige stigende kursvariation pa mere risikobetonede obligationsty-
per, herunder kreditobligationer udstedt af selskaber med hgj kreditrisiko og statsobligatio-
ner udstedt eller garanteret af stater med hgj kreditrisiko. | disse situationer vil kurserne p3
de mere risikable obligationsudstedelser tendere til at samvariere modsatrettet mindre
risikable statsobligationer.

Afdelingen kan anvende afledte finansielle instrumenter til afdaekning af risici til at opfylde
afdelingens investeringsmalsaetninger samt at styre afdelingens overordnede risikoprofil.
Anvendelsen kan ske pa savel deekket som udaekket basis. | princippet kan brug af afledte
finansielle instrumenter gge risikoen i afdelingen, men som udgangspunkt vil afledte fi-
nansielle instrumenter i praksis primaert blive brugt til afdaekning og derved nedbringelse
af risikoen. Det vil typisk vaere som afdaekning af renterisiko eller valutakursrisiko, hvor
afdelingen vil tjene pa afdaekningen, hvis renterne hhv. en valutakurs stiger. Modsat vil
afdelingen tabe pa afdackningen, hvis renterne hhv. en valutakurs falder. | de tilfaelde, hvor
afdelingen taber pa afdeekningen, vil den sandsynligvis tjene pad beholdningen af de under-
liggende aktiver. Den samlede eksponering via positioner i afledte finansielle instrumenter
ma3 dog ikke overstige 100 procent af afdelingens formue, jf. om anvendelse af afledte
finansielle instrumenter.

Afdelingen kan placere op til 20 % af formuen som kontantindskud i et kreditinstitut. Et
sadant indskud vil pavirke afdelingens kreditrisiko. | tilfaelde af, at et kreditinstitut gar kon-
kurs, og afdelingens indestaende belgb overskrider den maksimale dzekning pa en national
indskydergarantiordning, risikerer afdelingen at miste det overskridende belgb.

Ovennaevnte risikoforhold er vaesentlige, men de udgar ikke en udtemmende oversigt over
afdelingens risikofaktorer. Andre faktorer kan ogsa have betydning for usikkerheden om
udviklingen af nettovaerdien af afdelingens formue.

Foreningens medlemmer kan pd anmodning fa udleveret supplerende oplysninger om in-
vesteringsrammer og metoder til at kontrollere disse, samt oplysninger om den seneste
udvikling i risici og afkast for anvendte instrumenter i afdelingerne.

Frem for at foretage enkeltinvesteringer og opbygge en individuel vaerdipapirportefglje @n-
sker afdelingens typiske investor at drage fordel af den risikospredning, som afdelingens
portefglje indebzerer. Den typiske investor i afdelingen har en investeringshorisont p3
mindst tre 3r og betragter investeringen i afdelingen som et af flere elementer i en samlet
portefglje. Den typiske investor er opmaerksom p3a, at afdelingernes investeringer omfatter
obligationer med hgj risiko.
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Afdeling Global Minimum Variance
ISIN-kode: DKO01024876-4

Type
Etablering
Formue

Investerings-
omrade

Investerings-
restriktioner

Afdelingen er bevisudstedende og udloddende.

Afdelingen er stiftet den 8. september 1998.

Afdelingens formue udgjorde 98.570 tkr. pr. 31. december 2013

Afdelingens investeringer foretages i overensstemmelse med kapitel 13 og 14 i lov om

investeringsforeninger m.v.

Afdelingens investeringsstrategi tilsigter at minimere volatiliteten i portefgljen ved at falge
en kvantitativ model.

Afdelingen kan investere i aktier, der er optaget til handel pa markeder, der er godkendt af
Finanstilsynet, eller af foreningen vurderes at leve op til Finanstilsynets retningslinjer jf.
bilag 1 i foreningens vedtaegter.

Afdelingen kan inden for sit investeringsomrade investere op til 10 % af sin formue i andre
vaerdipapirer eller pengemarkedsinstrumenter.

Afdelingen kan investere ind til 10 % af formuen i andele i andre foreninger, afdelinger
eller investeringsinstitutter.

Afdelingen kan indskyde midler i et kreditinstitut i henhold til bestemmelserne i lov om
investeringsforeninger m.v.

Afdelingen kan anvende afledte finansielle instrumenter.

Bestyrelsen har fastsat folgende yderligere restriktioner for investeringerne:

= Afdelingen ma ikke anvende afledte finansielle instrumenter aktivt, men tildelte afled-
te finansielle instrumenter kan beholdes.

= Afdelingen udnytter ikke vedtaegternes mulighed for at investere i andele i andre inve-
steringsforeninger, afdelinger eller investeringsinstitutter.

Restriktionerne og praeciseringerne kan aendres efter bestyrelsens beslutning og vurderes
jeevnligt med henblik p3 at sikre, at afdelingen fastholder sin risikoprofil.
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aktiernarkederne

Geografisk risiko

Selskabsspecifikke
forhold

Valutaforhold

Modelrisiko

Afdelingens benchmark er MSC/ World Index (DKK) NR.

Afdelingens afkast samt benchmarkafkastet for de seneste fem ar fremgar af nedenstaen-
de tabel (i DKK pr. andel 8 nominelt DKK 100 samt i procent p.a.):

Afdelingen Benchmark

Standard- Standard-

Afkast afvigelse Afkast afvigelse
2009 26,15 * 36,10 *
2010 5.43 * 6,74 *
2011 -6,71 * -3,10 *
2012 6.73 * 14,52 *
2013 18,74 * 21,16 *

NOTE: Afdelingens afkast inkluderer udbytte og udvikling i indre vaerdi.
For dret 2011 er afkastet beregnet fra etableringstidspunktet 7. marts
2011. Som folge af, at afdelingen ikke har et helt 3rs historik, er stan-
dardafvigelse ikke beregnet for 2011.

* Afdeling Global Minimum Variance skiftede benchmark 3/10-2011,
da afdelingen blev omlagt fra en europaeisk til en global afdeling.
Risikonogletal beregnes kun for sarnme strategi i over 36 maneder.
Kilder: Bloormberg og Absalon Invest.

Afdelingens afkast er opgjort efter fradrag af omkostninger til handel, administration mv.
Bemaerk endvidere, at historiske afkast ikke er en garanti for fremtidige afkast.

Kursudviklingen pa aktiemarkederne er generelt meget ujaevn. Aktiekurserne kan pa meget
kort tid falde betydeligt, blandt andet som fglge af vanskeligt forudsigelige politiske, fi-
nansielle eller regulatoriske forhold. Sektorrelaterede, regionale, nationale samt internati-
onale begivenheder af fx skonomisk eller forretningsmaessig karakter kan ogsa have afgo-
rende indflydelse p3d savel den langsigtede som den kortsigtede kursudvikling pa aktiemar-
kederne og dermed p3a udviklingen i nettovaerdien af afdelingens formue.

Afdelingen investerer i aktier fra hele verden. Kursudviklingen pa de internationale aktie-
markeder er derfor afggrende for afdelingens veerdiudvikling. Savel specifikke politiske og
regulatoriske foranstaltninger som den internationale finansielle og skonomiske udvikling,
herunder rente- og valutaudviklingen, samt andre aktiekurspavirkende faktorer er derfor
vaesentlige risikoelementer for udviklingen i nettoveaerdien af afdelingens formue, som ikke
— eller kun delvis — kan elimineres ved risikospredning indenfor afdelingens investeringsuni-
vers.

Hertil kommer, at afdelingen kan have investeret i enkeltmarkeder, der af politiske, gko-
nomiske, finansielle, valutariske, regulatoriske eller andre drsager udvikler sig negativt i
forhold til det internationale aktiemarked i almindelighed.

Kursudviklingen for hver enkelt aktie i afdelingens portefglje vil ofte vaere mere ujaevn end
markedets gennemsnitlige kursudvikling. Selskabsspecifikke forhold, herunder selskabets
generelle forretningsudvikling, forretningsudviklingen pa vigtige omrader, finansieringsfor-
hold, falsomheden over for udviklingen i dansk eller udenlandsk rente, falsomheden over
for udviklingen i valutakurserne samt sendringer i selskabets regulatoriske og skattemaes-
sige rammebetingelser i sdvel Danmark som udlandet, kan fra dag til dag medfare langt
starre kursudsving pa selskabsniveau end markedets gennemsnitlige daglige kursvariation.
Da afdelingen kan placere op til 10 pct. af formuen i en enkelt aktie, kan nettoveerdien af
afdelingens formue variere kraftigt som fglge af specifikke forhold i de selskaber, som af-
delingen har investeret i.

Afdelingens indre veerdi opggres i danske kroner. | det omfang afdelingens investeringer
ikke er valutaafdaekkede i forhold til danske kroner, vil afdelingens indre vaerdi derfor falde,
hvis en valuta (fx amerikanske dollar) p3 et marked, hvor afdelingen investerer, svaekkes
over for danske kroner.

Afdelingens investeringer er baseret pa en model for kursdannelse og -samvariation (korre-
lation) pa de internationale aktiemarkeder, der har til formal at sikre en stabil udvikling i
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Nettoveerdien af afdelingens formue relativt til kursudviklingen pa de internationale aktie-
markeder. Modellen forudsaetter stabilitet i de globale aktiekursers udviklingsmanstre og
samvariation. Hvis denne forudsaetning brister, vil der vaere forgget risiko for, at de model-
baserede investeringer ikke kan sikre en stabil vaerdiudvikling i afdelingen.

Afdelingen kan placere op til 20 % af formuen som kontantindskud i et kreditinstitut. Et
sadant indskud vil pavirke afdelingens kreditrisiko. | tilfaelde af, at et kreditinstitut gar kon-
kurs, og afdelingens indestaende belgb overskrider den maksimale deekning pa en national
indskydergarantiordning, risikerer afdelingen at miste det overskridende belgb.

Ovennzevnte risikoforhold er veesentlige, men de udger ikke en udtgmmende oversigt over
afdelingens risikofaktorer. Andre faktorer kan ogsa have betydning for usikkerheden om
udviklingen af nettovaerdien af afdelingens formue.

Foreningens medlemmer kan pa anmodning fa udleveret supplerende oplysninger om in-
vesteringsrammer og metoder til at kontrollere disse, samt oplysninger om den seneste
udvikling i risici og afkast for anvendte instrumenter i afdelingerne.

Frem for at foretage enkeltinvesteringer og opbygge en individuel vaerdipapirportefalje an-
sker afdelingens typiske investor at drage fordel af den risikospredning, som afdelingens
portefalje indebaerer. Den typiske investor i afdelingen har en investeringshorisont p3a
mindst tre 3r og betragter investeringen i afdelingen som et af flere elementer i en samlet
portefalje. Den typiske investor er opmaerksom pa, at afdelingernes investeringer omfatter
obligationer med hgj risiko.
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Afdeling High Yield Obligationer
ISIN-kode: DKO01610864-0

Type
Etablering
Formue

Investeringsomrade

Investerings-
restriktioner

Benchmark
og afkast

Risikofaktorer

Afdelingen er bevisudstedende og udloddende.

Afdelingen er stiftet den 19. marts 2001.

Afdelingens formue udgjorde 267.976 tkr. pr. 31. december 2013

Afdelingens investeringer foretages i overensstemmmelse med kapitel 13 og 14 i lov om

investeringsforeninger m.v.

Afdelingen investerer sine midler i globale virksomhedsobligationer, der er optaget til
handel pa markeder, der er godkendt af Finanstilsynet, eller af foreningen vurderes at
leve op til Finanstilsynets retningslinjer jf. bilag 1 i foreningens vedtaegter.

Afdelingen kan indskyde midler i et kreditinstitut i henhold til bestemmmelserne i lov om
investeringsforeninger m.v.

Afdelingen kan investere ind til 10 % af formuen i andele i andre foreninger, afdelinger
eller investeringsinstitutter.

Afdelingen kan inden for sit investeringsomrade investere op til 10 % af sin formue i an-
dre veerdipapirer eller pengemarkedsinstrumenter.

Afdelingen kan anvende afledte finansielle instrumenter.

Bestyrelsen har fastsat fglgende yderligere restriktioner for investeringerne:

= Ingen yderligere restriktioner.

Restriktionerne og praeciseringerne kan aendres efter bestyrelsens beslutning og vurderes
jeevnligt med henblik p3 at sikre, at afdelingen fastholder sin risikoprofil.

Afdelingens benchmark er Merrill Lynch BB-B Non-Financial Developed Market High
Yield (DKK) EUR hedged.

Afdelingens afkast samt benchmarkafkastet for de seneste fem ar fremgar af nedensta-
ende tabel (i DKK pr. andel 8 nominelt DKK 100 samt i procent p.a.):

Afdelingen Benchmark

Standard- Standard-

Afkast afvigelse Afkast afvigelse
2009 45,08 9,60 60,90 12,40
2010 12,47 7,52 14,54 7,71
2011 3,14 8,79 4,49 8,77
2012 12,92 3,78 16,09 4,34
2013 6.33 7,89 6.37 9,19

NOTE: Afdelingens afkast inkluderer udbytte og vdvikling i indre vaerdi.
Standardafvigelsen er et udtryk for det gennemsnitlige udsving i det
manedlige afkast.

Kilder: Bloornberg og Absalon Invest.

Afdelingens afkast er opgjort efter fradrag af omkostninger til handel, administration mv.
Bemaerk endvidere, at historiske afkast ikke er en garanti for fremtidige afkast.

Investor skal vaere opmaerksom pa, at investering i afdelingen ikke svarer til en kontant-
placering, og at investeringens vaerdi ikke er garanteret. Andele i afdelingen kan pa et-
hvert tidspunkt veere enten mindre, det samme eller mere vaerd end pa investeringstids-
punktet. Investor skal bl.a. vaere opmaerksom pa nedenstaende risikofaktorer, der hver for
sig kan fgre til udsving i nettoveerdien af afdelingens formue og dermed andelenes vaerdi.
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Kursudviklingen p3d obligationsmarkederne er generelt ujaevn. Obligationskurserne falger
renteudviklingen og falder, nar renterne stiger, blandt andet som falge af vanskeligt for-
udsigelige politiske, finansielle eller regulatoriske forhold. Nationale og internationale
finansielle og gkonomiske begivenheder kan ogsa fa indflydelse pa sdvel den langsigtede
som den kortsigtede kursudvikling pa obligationsmarkederne og dermed pa udviklingen i
nettoveerdien af afdelingens formue.

Afdelingen kan investere i obligationer, hvor udstederen og/eller udstedelsen har kredit-
vurderingen "speculative grade” (lavere end Baa3/BBB). Obligationsinvesteringer i denne
kategori er forbundet med en reel risiko for, at udstederen ikke vil vaere i stand til at ho-
norere sine betalingsforpligtelser.

For statsobligationer udstedt af et land med hgj kreditrisiko er det farst og fremmest
statsbudgettet, der har betydning for landets evne til at forrente og afdrage obligations-
geelden, herunder skatteindtaegterne, som blandt andet afhaenger af landets gkonomiske
vaekst, udviklingen i ravarepriserne, valutakursudviklingen, den gkonomiske vaekst hos
landets samhandelspartnere samt kvaliteten af landets finansielle infrastruktur. /Endringer
i disse forhold kan fa stor indflydelse pa savel den langsigtede som den kortsigtede kurs-
udvikling for landets statsobligationer og dermed pa udviklingen i nettoveerdien af afde-
lingens formue.

Den politiske situation er ustabil i en raekke af de lande, som afdelingen kan investere i.
Kurserne p3a obligationer udstedt af disse lande kan falde kraftigt som falge af politiske
eller reguleringsmaessige indgreb efter et uventet politisk regimeskifte. Alene frygten for,
at nye politiske initiativer kan bringe den gkonomiske udvikling i et land i fare, kan fare til
faldende obligationskurser og dermed faldende nettovaerdi af afdelingens formue.

En del af afdelingens formue kan placeres i kreditobligationer udstedt af selskaber. Kur-
serne p3a disse obligationer vil vaere pavirkelige af en lang raekke markedsmaessige og
selskabsspecifikke forhold herunder selskabets generelle forretningsudvikling, forretnings-
udviklingen pa vigtige omrader, finansieringsforhold, falsomheden over for renteudviklin-
gen, falsomheden over for udviklingen i valutakurserne samt sendringer i selskabets regu-
latoriske og skattemaessige rammebetingelser.

Disse forhold har afgerende indflydelse p3d kreditrisiko og kursudvikling for kreditobligatio-
ner udstedt af selskaber og kan derfor have indflydelse pa udviklingen i nettovaerdien af
afdelingens formue.

Afdelingens indre veerdi opggeres i danske kroner. | det omfang afdelingens investeringer
ikke er valutaafdaekkede i forhold til danske kroner, vil afdelingens indre veerdi derfor fal-
de, hvis en valuta (fx amerikanske dollar) pa et marked, hvor afdelingen investerer, svaek-
kes over for danske kroner.

| seerlige situationer som fx den globale kreditkrise i efteraret 1998, terrorangrebene i
USA i september 2001 samt finanskrisen i 2008-2009 kan de finansielle markeder blive
grebet af kollektiv panik, hvor investorernes risikoaversion stiger drastisk. | disse situatio-
ner aflgses markedernes normale kursudviklingsmgnster ofte af et markedsregime med
store kursstigninger pa likvide statsobligationer fra lande med hgj kreditvaerdighed og
massive kursfald og kraftige stigende kursvariation pa mere risikobetonede obligationsty-
per, herunder kreditobligationer udstedt af selskaber med hgj kreditrisiko og statsobligati-
oner udstedt eller garanteret af stater med hgj kreditrisiko. | disse situationer vil kurserne
pa de mere risikable obligationsudstedelser tendere til at samvariere modsatrettet mindre
risikable statsobligationer.

Afdelingen kan anvende afledte finansielle instrumenter til afdaekning af risici til at opfyl-
de afdelingens investeringsmalsaetninger samt at styre afdelingens overordnede risikopro-
fil. Anvendelsen kan ske pd savel deekket som udeaekket basis. | princippet kan brug af
afledte finansielle instrumenter gge risikoen i afdelingen, men som udgangspunkt vil af-
ledte finansielle instrumenter i praksis primaert blive brugt til afdaekning og derved ned-
bringelse af risikoen. Det vil typisk veere som afdaekning af renterisiko eller valutakursrisi-
ko, hvor afdelingen vil tjene pd afdeekningen, hvis renterne hhv. en valutakurs stiger.
Modsat vil afdelingen tabe pa afdaekningen, hvis renterne hhv. en valutakurs falder. | de
tilfaelde, hvor afdelingen taber pa afdaekningen, vil den sandsynligvis tjene pa beholdnin-
gen af de underliggende aktiver. Den samlede eksponering via positioner i afledte finan-

Side 22



Anvendelse af kon-
tantindskud

Andre forhold

Den typiske
investor

sielle instrumenter m3a dog ikke overstige 100 procent af afdelingens formue, jf. om an-
vendelse af afledte finansielle instrumenter.

Afdelingen kan placere op til 20 % af formuen som kontantindskud i et kreditinstitut. Et
sadant indskud vil pavirke afdelingens kreditrisiko. | tilfeelde af, at et kreditinstitut gar
konkurs, og afdelingens indestaende belgb overskrider den maksimale daekning pa en na-
tional indskydergarantiordning, risikerer afdelingen at miste det overskridende belgb.

Ovennaevnte risikoforhold er vaesentlige, men de udggar ikke en udtgmmende oversigt
over afdelingens risikofaktorer. Andre faktorer kan ogsa have betydning for usikkerheden
om udviklingen af nettovaerdien af afdelingens formue.

Foreningens medlemmer kan pa anmodning fa udleveret supplerende oplysninger om
investeringsrammer og metoder til at kontrollere disse, samt oplysninger om den seneste
udvikling i risici og afkast for anvendte instrumenter i afdelingerne.

Frem for at foretage enkeltinvesteringer og opbygge en individuel vaerdipapirportefglje
gnsker afdelingens typiske investor at drage fordel af den risikospredning, som afdelin-
gens portefglje indebaerer. Den typiske investor i afdelingen har en investeringshorisont
pa mindst tre ar og betragter investeringen i afdelingen som et af flere elementer i en
samlet portefalje. Den typiske investor er opmaerksom pa, at afdelingernes investeringer
omfatter obligationer med hgj risiko.
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Afdeling PensionPlanner 2
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Investerings-
restriktioner

Investeringer
i andre fonde

Afdelingen er bevisudstedende og akkumulerende.
Afdelingen er stiftet den 23. februar 2009.
Afdelingens formue udgjorde 20.410 tkr. pr. 31. december 2013.

Afdelingens investeringer foretages i overensstemmelse med kapitel 13 og 14 i lov om
investeringsforeninger m.v.

Afdelingen investerer hovedsageligt sine midler i andele i andre kollektive investeringsin-
stitutter i overensstemmelse med § 124 i lov om investeringsforeninger m.v., men kan
ogsa investere i veerdipapirer og pengemarkedsinstrumenter, der er optaget til handel pa
markeder, der er godkendt af Finanstilsynet, eller af foreningen vurderes at leve op til Fi-
nanstilsynets retningslinjer jf. bilag 1 i foreningens vedtzegter.

Afdelingen kan indskyde midler i et kreditinstitut i henhold til bestemmelserne i lov om
investeringsforeninger m.v.

Investeringerne i afdelingen sammensaettes under hensyntagen til en mellemlang investe-
ringshorisont. Afdelingen tilstraeber en fordeling mellem indirekte eksponering til aktier og
obligationer, s3 investering i andele i andre kollektive investeringsinstitutter, hvis hoved-
formal er investering i aktiebaserede vaerdipapirer, udgar op til 30 % af afdelingens for-
mue, og den resterende del af afdelingens formue kan placeres i andele i andre kollektive
investeringsinstitutter, hvis hovedformal er investering i obligationsbaserede vaerdipapirer
og pengemarkedsinstrumenter.

Afdelingen kan inden for sit investeringsomrade investere op til 10 % af sin formue i andre
vaerdipapirer eller pengemarkedsinstrumenter.

Afdelingen kan anvende afledte finansielle instrumenter.

Bestyrelsen har fastsat falgende yderligere restriktioner for investeringerne:

e Der er ikke fastsat yderligere begrasnsninger.
Restriktionerne og praeciseringerne kan aendres efter bestyrelsens beslutning og vurderes
jeevnligt med henblik p3 at sikre, at afdelingen fastholder sin risikoprofil.

Afdelingen investerer en betydelig andel af sin formue i andre investeringsinstitutter. De
maksimale administrationsomkostninger i de investeringsinstitutter, som afdelingen inve-
sterer i, m3a hgjst udggre 3 % pr. ar.
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Afdelingens benchmark er 8 % MSC/ World DM Net TR (EUR-hedged), 2 % MSCI World
EM Net TR (EUR), 3 % OMX Copenhagen Cap G/, 26 % EFFAS Danish Govt All TR, 43 %
EFFAS Germany Govt All TR, 9 % Merrill Lynch EMU Corporate (EUR) Rl og 9 % Merrill
Lynch Euro High Yield (EUR) RI.

Afdelingens afkast samt benchmarkafkastet for de seneste fem ar fremgar af nedenstaen-
de tabel (i DKK pr. andel 3 nominelt DKK 100 samt i procent p.a.):

Afdelingen Benchmark

Standard- Standard-

Afkast afvigelse Afkast afvigelse
2009 8,35 - 5,69 -
2010 2,71 6,61 2,16 4,44
2011 -0,65 4,94 -0,07 5,01
2012 9,73 4,14 12,72 3,23
2013 3,10 4,32 2,05 *

NOTE: Afdelingens afkast inkluderer udbytte og udvikling i indre vaerdi.
Standardafvigelsen er et udtryk for det gennemsnitlige udsving i det
manedlige afkast. For ret 2009 er afkastet beregnet fra etablerings-
tidspunktet. Sorn falge af den korte maleperiode er standardafvigelse
ikke beregnet for 20089.

*Afdelingen skiftede primo 2013 benchmark. Risiko nogletal beregnes
kun for sarmme strategi i over 36 maneder.

Kilder: Bloornberg og Absalon Invest.

Afdelingens afkast er opgjort efter fradrag af omkostninger til handel, administration mv.
Bemaerk endvidere, at historiske afkast ikke er en garanti for fremtidige afkast.

Investor skal veere opmeerksom p3, at investering i afdelingen ikke svarer til en kontantpla-
cering, og at investeringens veerdi ikke er garanteret. Andele i afdelingen kan pa ethvert
tidspunkt vaere enten mindre, det samme eller mere veerd end pa investeringstidspunktet.
Investor skal bl.a. veere opmaerksom pa nedenstdende risikofaktorer, der hver for sig kan
fare til udsving i nettovaerdien af afdelingens formue og dermed andelenes vaerdi.

Afdelingens investeringer bygger pa en taktisk aktivallokering, der afspejler afdelingens
investeringshorisont og risikoprofil. Den taktiske aktivallokering vil normalt medfagre bade
aktie- og obligationseksponering gennem investering i aktie- og obligationsfokuserede in-
vesteringsinstitutter. Nettovaerdien af afdelingens formue vil derfor kunne falde som falge
af negativ kursudvikling pa savel aktie- som obligationsmarkederne.

Kursudviklingen p3d aktiemarkederne er generelt meget ujaevn. Aktiekurserne kan pa meget
kort tid falde betydeligt, blandt andet som falge af vanskeligt forudsigelige politiske, fi-
nansielle eller regulatoriske forhold. Sektorrelaterede, regionale, nationale samt internati-
onale begivenheder af fx gkonomisk eller forretningsmaessig karakter kan ogsa have afgg-
rende indflydelse p3d savel den langsigtede som den kortsigtede kursudvikling pa aktiemar-
kederne og dermed p3a udviklingen i nettovaerdien af afdelingens formue.

Afdelingen investerer i aktier fra hele verden. Kursudviklingen pa de internationale aktie-
markeder er derfor afggrende for afdelingens veerdiudvikling. Savel specifikke politiske og
regulatoriske foranstaltninger som den internationale finansielle og skonomiske udvikling,
herunder rente- og valutaudviklingen, samt andre aktiekurspavirkende faktorer er derfor
vaesentlige risikoelementer for udviklingen i nettovaerdien af afdelingens formue, som ikke
— eller kun delvis - kan elimineres ved risikospredning indenfor afdelingens investeringsuni-
vers.

Hertil kommer, at afdelingen kan have investeret i enkeltmarkeder, der af politiske, gko-
nomiske, finansielle, valutariske, regulatoriske eller andre drsager udvikler sig negativt i
forhold til det internationale aktiemarked i almindelighed.

Kursudviklingen for hver enkelt aktie i afdelingens portefglje vil ofte vaere mere ujaevn end
markedets gennemsnitlige kursudvikling. Selskabsspecifikke forhold, herunder selskabets
generelle forretningsudvikling, forretningsudviklingen pa vigtige omrader, finansieringsfor-
hold, felsomheden over for udviklingen i dansk eller udenlandsk rente, falsomheden over
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for udviklingen i valutakurserne samt sendringer i selskabets regulatoriske og skattemaes-
sige rammebetingelser i sdvel Danmark som udlandet, kan fra dag til dag medfare langt
starre kursudsving pa selskabsniveau end markedets gennemsnitlige daglige kursvariation.
Da afdelingen kan placere op til 10 pct. af formuen i en enkelt aktie, kan nettoveerdien af
afdelingens formue variere kraftigt som falge af specifikke forhold i de selskaber, som af-
delingen har investeret i.

Kursudviklingen p3d obligationsmarkederne er generelt ujaevn. Obligationskurserne falger
renteudviklingen og falder, nar renterne stiger, blandt andet som falge af vanskeligt forud-
sigelige politiske, finansielle eller regulatoriske forhold. Nationale og internationale finan-
sielle og gkonomiske begivenheder kan ogsa fa indflydelse pa savel den langsigtede som
den kortsigtede kursudvikling pa obligationsmarkederne og dermed pa udviklingen i netto-
vaerdien af afdelingens formue.

Afdelingens indre veerdi opggres i danske kroner. | det omfang afdelingens investeringer
ikke er valutaafdaekkede i forhold til danske kroner, vil afdelingens indre vaerdi derfor falde,
hvis en valuta (fx amerikanske dollar) pa et marked, hvor afdelingen investerer, svaekkes
over for danske kroner.

Afdelingen kan anvende afledte finansielle instrumenter til afdaekning af risici til at opfylde
afdelingens investeringsmalsaetninger samt at styre afdelingens overordnede risikoprofil.
Anvendelsen kan ske pa savel deekket som udaekket basis. | princippet kan brug af afledte
finansielle instrumenter gge risikoen i afdelingen, men som udgangspunkt vil afledte fi-
nansielle instrumenter i praksis primaert blive brugt til afdaekning og derved nedbringelse
af risikoen. Det vil typisk vaere som afdaekning af renterisiko eller valutakursrisiko, hvor
afdelingen vil tjene pa afdaskningen, hvis renterne hhv. en valutakurs stiger. Modsat vil
afdelingen tabe pa afdackningen, hvis renterne hhv. en valutakurs falder. | de tilfaelde, hvor
afdelingen taber pa afdeekningen, vil den sandsynligvis tjene pad beholdningen af de under-
liggende aktiver. Den samlede eksponering via positioner i afledte finansielle instrumenter
ma3 dog ikke overstige 100 procent af afdelingens formue, jf. om anvendelse af afledte
finansielle instrumenter.

Afdelingen kan placere op til 20 % af formuen som kontantindskud i et kreditinstitut. Et
sadant indskud vil pavirke afdelingens kreditrisiko. | tilfaelde af, at et kreditinstitut gar kon-
kurs, og afdelingens indestdende belagb overskrider den maksimale daekning pa en national
indskydergarantiordning, risikerer afdelingen at miste det overskridende belgb.

Ovenngaevnte risikoforhold er veesentlige, men de udggr ikke en udtemmende oversigt over
afdelingens risikofaktorer. Andre faktorer kan ogsa have betydning for usikkerheden om
udviklingen af nettoveerdien af afdelingens formue.

Foreningens medlemmer kan pd anmodning fa udleveret supplerende oplysninger om in-
vesteringsrammer og metoder til at kontrollere disse, samt oplysninger om den seneste
udvikling i risici og afkast for anvendte instrumenter i afdelingerne.

Afdelingens typiske investor investerer pensionsmidler eller midler under virksomhedsskat-
teordningen. Frem for at foretage enkeltinvesteringer og opbygge en individuel veerdipapir-
portefglje snsker afdelingens typiske investor at drage fordel af den risikospredning, som
afdelingens portefglje indebzerer. Den typiske investor i afdelingen har en investeringshori-
sont pa@ mindst tre 3r og betragter investeringen i afdelingen som et af flere elementer i en
samlet portefalje.
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Afdeling PensionPlanner 3
ISIN-kode: DKOO6018254-1

Type
Etablering
Formue

Investerings-
omrade

Investerings-
restriktioner

Investeringer
i andre fonde

Afdelingen er bevisudstedende og akkumulerende.
Afdelingen er stiftet den 23. februar 2009.
Afdelingens formue udgjorde 108.585 tkr. pr. 31. december 2013.

Afdelingens investeringer foretages i overensstemmelse med kapitel 13 og 14 i lov om
investeringsforeninger m.v.

Afdelingen investerer hovedsageligt sine midler i andele i andre kollektive investeringsin-
stitutter i overensstemmelse med § 124 i lov om investeringsforeninger m.v., men kan
ogsa investere i vaerdipapirer og pengemarkedsinstrumenter, der er optaget til handel pa
markeder, der er godkendt af Finanstilsynet, eller af foreningen vurderes at leve op til Fi-
nanstilsynets retningslinjer jf. bilag 1 i foreningens vedtaegter.

Investeringerne i afdelingen sammensaettes under hensyntagen til en mellemlang investe-
ringshorisont. Afdelingen tilstraeber en fordeling mellem eksponering til aktier og obligati-
oner, sa investering i andele i andre kollektive investeringsinstitutter, hvis hovedformal er
investering i aktiebaserede vaerdipapirer udgar mellem 10 % og 50 % af afdelingens for-
mue, og den resterende del af afdelingens formue placeres i andele i andre kollektive inve-
steringsinstitutter, hvis hovedformal er investering i obligationsbaserede vaerdipapirer og
pengemarkedsinstrumenter.

Afdelingen kan inden for sit investeringsomrade investere op til 10 % af sin formue i andre
vaerdipapirer eller pengemarkedsinstrumenter.

Afdelingen kan anvende afledte finansielle instrumenter.

Bestyrelsen har fastsat falgende yderligere restriktioner for investeringerne:

e Ingen yderligere restriktioner.
Restriktionerne og preeciseringerne kan sendres efter bestyrelsens beslutning og vurderes
jeevnligt med henblik pa at sikre, at afdelingen fastholder sin risikoprofil.

Afdelingen investerer en betydelig andel af sin formue i andre investeringsinstitutter. De
maksimale administrationsomkostninger i de investeringsinstitutter, som afdelingen inve-
sterer i, ma hgjst udgere 3 % pr. ar.
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Benchmark og af-
kast

Risikofaktorer

Allokeringsrisiko

Kursudviklingen pa
aktiernarkederne

Geografisk risiko

Afdelingens benchmark er 21 % MSC/ World DM Net TR (EUR-hedged), 4 % MSCI World
EM Net TR (EUR), 9 % OMX Copenhagen Cap GI, 20 % EFFAS Danish Govt All TR, 32 %
EFFAS Germany Govt All TR, 7 % Merrill Lynch EMU Corporate (EUR) Rl og 7 % Merrill
Lynch Euro High Yield (EUR) Rl.

Afdelingens afkast samt benchmarkafkastet for de seneste fem ar fremgar af nedenstaen-
de tabel (i DKK pr. andel 3 nominelt DKK 100 samt i procent p.a.):

Afdelingen Benchmark

Standard- Standard-

Afkast afvigelse Afkast afvigelse
2009 12,01 - 8,98 -
2010 3,12 8,72 3,91 6.05
2011 -1,16 6.63 -1,62 5.29
2012 9,99 5,95 13,66 4,82
2013 9,09 5,84 7,53 -

NOTE: Afdelingens afkast inkluderer udbytte og udvikling i indre vaerdi.
Standardafvigelsen er et udtryk for det gennernsnitlige udsving i det
manedlige afkast. For gret 2009 er afkastet beregnet fra etablerings-
tidspunktet. Sorn folge af den korte mdaleperiode er standardafvigelse
ikke beregnet for 20089.

*Afdelingen skiftede primo 2013 benchmark. Risiko nogletal beregnes
kun for samme strategi | over 36 maneder.

Kilder: Bloomberg og Absalon Invest.

Afdelingens afkast er opgjort efter fradrag af omkostninger til handel, administration mv.
Bemaerk endvidere, at historiske afkast ikke er en garanti for fremtidige afkast.

Investor skal vaere opmaeerksom pa, at investering i afdelingen ikke svarer til en kontantpla-
cering, og at investeringens veerdi ikke er garanteret. Andele i afdelingen kan p3 ethvert
tidspunkt vaere enten mindre, det samme eller mere vaerd end pa investeringstidspunktet.
Investor skal bl.a. veere opmaerksom pa nedenstdende risikofaktorer, der hver for sig kan
fare til udsving i nettovaerdien af afdelingens formue og dermed andelenes vaerdi.

Afdelingens investeringer bygger pa en taktisk aktivallokering, der afspejler afdelingens
investeringshorisont og risikoprofil. Den taktiske aktivallokering vil normalt medfere bade
aktie- og obligationseksponering gennem investering i aktie- og obligationsfokuserede in-
vesteringsinstitutter. Nettovaerdien af afdelingens formue vil derfor kunne falde som fglge
af negativ kursudvikling pa savel aktie- som obligationsmarkederne.

Kursudviklingen pa aktiemarkederne er generelt meget ujaevn. Aktiekurserne kan pa meget
kort tid falde betydeligt, blandt andet som folge af vanskeligt forudsigelige politiske, fi-
nansielle eller regulatoriske forhold. Sektorrelaterede, regionale, nationale samt internati-
onale begivenheder af fx gkonomisk eller forretningsmaessig karakter kan ogsa have afgg-
rende indflydelse pd savel den langsigtede som den kortsigtede kursudvikling pa aktiemar-
kederne og dermed p3a udviklingen i nettovaerdien af afdelingens formue.

Afdelingen investerer i aktier fra hele verden. Kursudviklingen pa de internationale aktie-
markeder er derfor afgagrende for afdelingens vaerdiudvikling. Savel specifikke politiske og
regulatoriske foranstaltninger som den internationale finansielle og skonomiske udvikling,
herunder rente- og valutaudviklingen, samt andre aktiekurspavirkende faktorer er derfor
vaesentlige risikoelementer for udviklingen i nettovaerdien af afdelingens formue, som ikke
— eller kun delvis - kan elimineres ved risikospredning indenfor afdelingens investerings-
univers.

Hertil kommer, at afdelingen kan have investeret i enkeltmarkeder, der af politiske, gko-
nomiske, finansielle, valutariske, regulatoriske eller andre drsager udvikler sig negativt i
forhold til det internationale aktiemarked i almindelighed.

Side 28



Selskabsspecifikke
forhold

Obligations-
markederne

Valutaforhold

Anvendelse af
derivater

Andre forhold

Den typiske
investor

Kursudviklingen for hver enkelt aktie i afdelingens portefalje vil ofte vaere mere ujaevn end
markedets gennemsnitlige kursudvikling. Selskabsspecifikke forhold, herunder selskabets
generelle forretningsudvikling, forretningsudviklingen p3 vigtige omrader, finansieringsfor-
hold, falsomheden over for udviklingen i dansk eller udenlandsk rente, falsomheden over
for udviklingen i valutakurserne samt sendringer i selskabets regulatoriske og skattemaes-
sige rammebetingelser i savel Danmark som udlandet, kan fra dag til dag medfare langt
starre kursudsving pa selskabsniveau end markedets gennemsnitlige daglige kursvariation.
Da afdelingen kan placere op til 10 pct. af formuen i en enkelt aktie, kan nettoveerdien af
afdelingens formue variere kraftigt som falge af specifikke forhold i de selskaber, som af-
delingen har investeret i.

Kursudviklingen pa obligationsmarkederne er generelt ujaevn. Obligationskurserne falger
renteudviklingen og falder, nar renterne stiger, blandt andet som fglge af vanskeligt forud-
sigelige politiske, finansielle eller regulatoriske forhold. Nationale og internationale finan-
sielle og skonomiske begivenheder kan ogsa fa indflydelse pa sdvel den langsigtede som
den kortsigtede kursudvikling pa obligationsmarkederne og dermed pa udviklingen i netto-
vaerdien af afdelingens formue.

Afdelingens indre veerdi opggares i danske kroner. | det omfang afdelingens investeringer
ikke er valutaafdaekkede i forhold til danske kroner, vil afdelingens indre vaerdi derfor fal-
de, hvis en valuta (fx amerikanske dollar) pa et marked, hvor afdelingen investerer, svaek-
kes over for danske kroner.

Afdelingen kan anvende afledte finansielle instrumenter til afdeekning af risici til at opfylde
afdelingens investeringsmalsaetninger samt at styre afdelingens overordnede risikoprofil.
Anvendelsen kan ske pd savel deekket som udaekket basis. | princippet kan brug af afledte
finansielle instrumenter gge risikoen i afdelingen, men som udgangspunkt vil afledte fi-
nansielle instrumenter i praksis primaert blive brugt til afdaekning og derved nedbringelse
af risikoen. Det vil typisk vaere som afdaekning af renterisiko eller valutakursrisiko, hvor
afdelingen vil tjene pa afdaekningen, hvis renterne hhv. en valutakurs stiger. Modsat vil
afdelingen tabe pa afdaekningen, hvis renterne hhv. en valutakurs falder. | de tilfzelde,
hvor afdelingen taber pa afdaekningen, vil den sandsynligvis tjene pa beholdningen af de
underliggende aktiver. Den samlede eksponering via positioner i afledte finansielle instru-
menter m3 dog ikke overstige 100 procent af afdelingens formue, jf. om anvendelse af
afledte finansielle instrumenter.

Ovennaevnte risikoforhold er veesentlige, men de udger ikke en udtgmmende oversigt over
afdelingens risikofaktorer. Andre faktorer kan ogsa have betydning for usikkerheden om
udviklingen af nettovaerdien af afdelingens formue.

Foreningens medlemmer kan p3 anmodning fa udleveret supplerende oplysninger om in-
vesteringsrammer og metoder til at kontrollere disse, samt oplysninger om den seneste
udvikling i risici og afkast for anvendte instrumenter i afdelingerne.

Afdelingens typiske investor investerer pensionsmidler eller midler under virksomhedsskat-
teordningen. Frem for at foretage enkeltinvesteringer og opbygge en individuel vaerdipapir-
portefglje gnsker afdelingens typiske investor at drage fordel af den risikospredning, som
afdelingens portefglje indebaerer. Den typiske investor i afdelingen har en investeringshori-
sont pa mindst tre 3r og betragter investeringen i afdelingen som et af flere elementer i en
samlet portefglje.
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Afdeling PensionPlanner 4
(ISIN-kode: DKO06018262-4)

Type
Etablering
Formue

Investerings-
omrade

Investerings-
restriktioner

Investeringer
i andre fonde

Afdelingen er bevisudstedende og akkumulerende.
Afdelingen er stiftet den 23. februar 2009.
Afdelingens formue udgjorde 20.947 tkr. pr. 31. december 2013.

Afdelingens investeringer foretages i overensstemmelse med kapitel 13 og 14 i lov om
investeringsforeninger m.v.

Afdelingen investerer hovedsageligt sine midler i andele i andre kollektive investeringsin-
stitutter i overensstemmelse med § 124 i lov om investeringsforeninger m.v., men kan
ogsa investere i vaerdipapirer og pengemarkedsinstrumenter, der er optaget til handel pa
markeder, der er godkendt af Finanstilsynet, eller af foreningen vurderes at leve op til Fi-
nanstilsynets retningslinjer jf. bilag 1 i foreningens vedtaegter.

Investeringerne i afdelingen sammensaettes under hensyntagen til en mellemlang investe-
ringshorisont. Afdelingen tilstraeber en fordeling mellem indirekte eksponering til aktier og
obligationer, s3 investering i kollektive investeringsinstitutter, hvis hovedformal er investe-
ring i aktiebaserede veerdipapirer udger mellem 70 % og 100 % af afdelingens formue og
den eventuelle resterende del af afdelingens formue placeres i andele i andre kollektive
investeringsinstitutter, hvis hovedformal er investering i obligationsbaserede vaerdipapirer
og pengemarkedsinstrumenter.

Afdelingen kan inden for sit investeringsomrade investere op til 10 % af sin formue i andre
vaerdipapirer eller pengemarkedsinstrumenter.

Afdelingen kan anvende afledte finansielle instrumenter.

Bestyrelsen har fastsat falgende yderligere restriktioner for investeringerne:

e Ingen yderligere restriktioner.
Restriktionerne og preeciseringerne kan sendres efter bestyrelsens beslutning og vurderes
jeevnligt med henblik pa at sikre, at afdelingen fastholder sin risikoprofil.

Afdelingen investerer en betydelig andel af sin formue i andre investeringsinstitutter. De
maksimale administrationsomkostninger i de investeringsinstitutter, som afdelingen inve-
sterer i, ma hgjst udgere 3 % pr. ar.
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Selskabsspecifikke
forhold

Afdelingens benchmark er 72 % MSC/ World DM Net TR (EUR-hedged), 13 % MSC/
World EM Net TR (EUR) og 15 % OMX Copenhagen Cap GI.

Afdelingens afkast samt benchmarkafkastet for de seneste fem ar fremgar af nedenstaen-
de tabel (i DKK pr. andel 8 nominelt DKK 100 samt i procent p.a.):

Afdelingen Benchmark ¥

Standard- Standard-

Afkast afvigelse Afkast afvigelse
2009 21,18 - 19,75 -
2010 9,09 15,44 8,61 16,96
2011 -7.99 13,28 -7.19 15,06
2012 12,36 11,79 16,24 12,04
2013 21,18 11,16 23,86 *

NOTE: Afdelingens afkast inkluderer udbytte og udvikling i indre vaerdi.
Standardafvigelsen er et udtryk for det gennemsnitlige udsving i det
manedlige afkast. For gret 2009 er afkastet beregnet fra etablerings-
tidspunktet. Som folge af den korte mdéleperiode er standardafvigelse
ikke beregnet for 20089.

*Afdelingen skiftede primo 2013 benchmark. Risiko nogletal beregnes
kun for samme strategi | over 36 maneder.

Kilder: Bloomberg og Absalon Invest.

Afdelingens afkast er opgjort efter fradrag af omkostninger til handel, administration mv.
Bemaerk endvidere, at historiske afkast ikke er en garanti for fremtidige afkast.

Investor skal vaere opmaerksom pa, at investering i afdelingen ikke svarer til en kontantpla-
cering, og at investeringens veerdi ikke er garanteret. Andele i afdelingen kan pa ethvert
tidspunkt vaere enten mindre, det samme eller mere vaerd end pa investeringstidspunktet.
Investor skal bl.a. veere opmaerksom pa nedenstdende risikofaktorer, der hver for sig kan
fare til udsving i nettovaerdien af afdelingens formue og dermed andelenes vaerdi.

Afdelingens investeringer bygger pa en taktisk aktivallokering, der afspejler afdelingens
investeringshorisont og risikoprofil. Den taktiske aktivallokering vil normalt medfere bade
aktie- og obligationseksponering gennem investering i aktie- og obligationsfokuserede in-
vesteringsinstitutter. Nettovaerdien af afdelingens formue vil derfor kunne falde som falge
af negativ kursudvikling pa savel aktie- som obligationsmarkederne.

Kursudviklingen pa aktiemarkederne er generelt meget ujeevn. Aktiekurserne kan pa meget
kort tid falde betydeligt, blandt andet som folge af vanskeligt forudsigelige politiske, fi-
nansielle eller regulatoriske forhold. Sektorrelaterede, regionale, nationale samt internati-
onale begivenheder af fx gkonomisk eller forretningsmaessig karakter kan ogsa have afgg-
rende indflydelse pd savel den langsigtede som den kortsigtede kursudvikling pa aktiemar-
kederne og dermed p3a udviklingen i nettovaerdien af afdelingens formue.

Afdelingen investerer i aktier fra hele verden. Kursudviklingen pa de internationale aktie-
markeder er derfor afggrende for afdelingens veerdiudvikling. Savel specifikke politiske og
regulatoriske foranstaltninger som den internationale finansielle og skonomiske udvikling,
herunder rente- og valutaudviklingen, samt andre aktiekurspavirkende faktorer er derfor
vaesentlige risikoelementer for udviklingen i nettovaerdien af afdelingens formue, som ikke
— eller kun delvis - kan elimineres ved risikospredning indenfor afdelingens investerings-
univers.

Hertil kommer, at afdelingen kan have investeret i enkeltmarkeder, der af politiske, gko-
nomiske, finansielle, valutariske, regulatoriske eller andre drsager udvikler sig negativt i
forhold til det internationale aktiemarked i almindelighed.

Kursudviklingen for hver enkelt aktie i afdelingens portefalje vil ofte vaere mere ujaevn end
markedets gennemsnitlige kursudvikling. Selskabsspecifikke forhold, herunder selskabets
generelle forretningsudvikling, forretningsudviklingen pa vigtige omrader, finansieringsfor-
hold, falsomheden over for udviklingen i dansk eller udenlandsk rente, falsomheden over
for udviklingen i valutakurserne samt aendringer i selskabets regulatoriske og skattemaes-
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sige rammebetingelser i sdvel Danmark som udlandet, kan fra dag til dag medfare langt
starre kursudsving pa selskabsniveau end markedets gennemsnitlige daglige kursvariation.
Da afdelingen kan placere op til 10 pct. af formuen i en enkelt aktie, kan nettoveerdien af
afdelingens formue variere kraftigt som falge af specifikke forhold i de selskaber, som af-
delingen har investeret i.

Kursudviklingen pa obligationsmarkederne er generelt ujeevn. Obligationskurserne falger
renteudviklingen og falder, nar renterne stiger, blandt andet som felge af vanskeligt forud-
sigelige politiske, finansielle eller regulatoriske forhold. Nationale og internationale finan-
sielle og gkonomiske begivenheder kan ogsa fa indflydelse pa savel den langsigtede som
den kortsigtede kursudvikling pa obligationsmarkederne og dermed pa udviklingen i netto-
vaerdien af afdelingens formue.

Afdelingens indre veerdi opggeres i danske kroner. | det omfang afdelingens investeringer
ikke er valutaafdaekkede i forhold til danske kroner, vil afdelingens indre veaerdi derfor fal-
de, hvis en valuta (fx amerikanske dollar) pa et marked, hvor afdelingen investerer, svaek-
kes over for danske kroner.

Afdelingen kan anvende afledte finansielle instrumenter til afdaekning af risici til at opfylde
afdelingens investeringsmalsaetninger samt at styre afdelingens overordnede risikoprofil.
Anvendelsen kan ske pa sdvel deekket som udaeskket basis. | princippet kan brug af afledte
finansielle instrumenter gge risikoen i afdelingen, men som udgangspunkt vil afledte fi-
nansielle instrumenter i praksis primaert blive brugt til afdeekning og derved nedbringelse
af risikoen. Det vil typisk vaere som afdaekning af renterisiko eller valutakursrisiko, hvor
afdelingen vil tjene pa afdaekningen, hvis renterne hhv. en valutakurs stiger. Modsat vil
afdelingen tabe pa afdaekningen, hvis renterne hhv. en valutakurs falder. | de tilfeelde,
hvor afdelingen taber p3 afdaekningen, vil den sandsynligvis tjene pa beholdningen af de
underliggende aktiver. Den samlede eksponering via positioner i afledte finansielle instru-
menter m3 dog ikke overstige 100 procent af afdelingens formue, jf. om anvendelse af
afledte finansielle instrumenter.

Ovennaevnte risikoforhold er veesentlige, men de udgar ikke en udtemmende oversigt over
afdelingens risikofaktorer. Andre faktorer kan ogsa have betydning for usikkerheden om
udviklingen af nettovaerdien af afdelingens formue.

Foreningens medlemmer kan pd anmodning f3 udleveret supplerende oplysninger om in-
vesteringsrammer og metoder til at kontrollere disse, samt oplysninger om den seneste
udvikling i risici og afkast for anvendte instrumenter i afdelingerne.

Afdelingens typiske investor investerer pensionsmidler eller midler under virksomhedsskat-
teordningen. Frem for at foretage enkeltinvesteringer og opbygge en individuel vaerdipapir-
portefglje gnsker afdelingens typiske investor at drage fordel af den risikospredning, som
afdelingens portefglje indebaerer. Den typiske investor i afdelingen har en investeringshori-
sont pa mindst tre ar og betragter investeringen i afdelingen som et af flere elementer i en
samlet portefalje.
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Afdeling PensionPlanner 5
ISIN-kode: DKO06018270-7

Type
Etablering

Binavne

Formue

Investerings-
omrdde

Investerings-
restriktioner

Investeringer
i andre fonde

Afdelingen er bevisudstedende og akkumulerende.
Afdelingen er stiftet den 23. februar 2009.

Afdelingen opererer tillige under binavnene Shield Fund 5, AssetPlanner 5, og Invest-
mentPlanner 5.

Afdelingens formue udgjorde 74.592 tkr. pr. 31. december 2013.

Afdelingens investeringer foretages i overensstemmelse med kapitel 13 og 14 i lov om
investeringsforeninger m.v.

Afdelingen investerer hovedsageligt sine midler i andele i andre kollektive investeringsin-
stitutter i overensstemmelse med § 124 i lov om investeringsforeninger m.v., men kan
ogsa investere i vaerdipapirer og pengemarkedsinstrumenter, der er optaget til handel pa
markeder, der er godkendt af Finanstilsynet, eller af foreningen vurderes at leve op til Fi-
nanstilsynets retningslinjer jf. bilag 1 i foreningens vedtaegter.

Investeringerne i afdelingen sammensaettes under hensyntagen til en lang investeringsho-
risont. Afdelingen tilstraeber en fordeling mellem eksponering til aktier og obligationer, s3a
investering i kollektive investeringsinstitutter, hvis hovedformal er investering i aktiebase-
rede veerdipapirer udger mellem 10 % og 45 % af afdelingens formue og den eventuelle
resterende del af afdelingens formue placeres i kollektive investeringsinstitutter, hvis ho-
vedformal er investering i obligationsbaserede vaerdipapirer og pengemarkedsinstrumenter.

Afdelingen kan inden for sit investeringsomrade investere op til 10 % af sin formue i andre
vaerdipapirer eller pengemarkedsinstrumenter.

Afdelingen kan anvende afledte finansielle instrumenter.

Bestyrelsen har fastsat falgende yderligere restriktioner for investeringerne:
e Ingen yderligere restriktioner.
Restriktionerne og praeciseringerne kan aendres efter bestyrelsens beslutning og vurderes

jaevnligt med henblik pa at sikre, at afdelingen fastholder sin risikoprofil.

Afdelingen investerer en betydelig andel af sin formue i andre investeringsinstitutter. De
maksimale administrationsomkostninger i de investeringsinstitutter, som afdelingen inve-
sterer i, ma hgjst udgare 3 % pr. ar.

Side 33



Benchmark og af-
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Selskabsspecifikke
forhold

Afdelingens benchmark er 14 % MSC/ World DM Net TR (EUR-hedged), 3 % MSCI World
EM Net TR (EUR), 6 % OMX Copenhagen Cap GI, 23 % EFFAS Danish Govt All TR, 38 %
EFFAS Germany Govt All TR, 8 % Merrill Lynch EMU Corporate (EUR) Rl og 8 % Merrill
Lynch Euro High Yield (EUR) RI.

Afdelingens afkast samt benchmarkafkastet for de seneste fem ar fremgar af nedenstaen-
de tabel (i DKK pr. andel 3 nominelt DKK 100 samt i procent p.a.):

Afdelingen Benchmark

Standard- Standard-

Afkast afvigelse Afkast afvigelse
2009 10,97 - 7.25 -
2010 3,61 7,97 3,01 4,90
2011 -0,57 5,58 -0,80 4,78
2012 9,85 5.15 13,18 3,88
2013 5,60 5,01 4,62 *

NOTE: Afdelingens afkast inkluderer udbytte og udvikling i indre vaerdi.
Standardafvigelsen er et udtryk for det gennernsnitlige udsving i det
manedlige afkast. For gret 2009 er afkastet beregnet fra etablerings-
tidspunktet. Sorn folge af den korte mdaleperiode er standardafvigelse
ikke beregnet for 20089.

*Afdelingen skiftede primo 2013 benchmark. Risiko nogletal beregnes
kun for samme strategi | over 36 maneder.

Kilder: Bloomberg og Absalon Invest.

Afdelingens afkast er opgjort efter fradrag af omkostninger til handel, administration mv.
Bemazerk endvidere, at historiske afkast ikke er en garanti for fremtidige afkast.

Investor skal veere opmaerksom pa, at investering i afdelingen ikke svarer til en kontantpla-
cering, og at investeringens veerdi ikke er garanteret. Andele i afdelingen kan pa ethvert
tidspunkt veere enten mindre, det samme eller mere vaerd end pa investeringstidspunktet.
Investor skal bl.a. veere opmaerksom pd nedenstaende risikofaktorer, der hver for sig kan
fare til udsving i nettovaerdien af afdelingens formue og dermed andelenes vaerdi.

Afdelingens investeringer bygger pa en taktisk aktivallokering, der afspejler afdelingens
investeringshorisont og risikoprofil. Den taktiske aktivallokering vil normalt medfare bade
aktie- og obligationseksponering gennem investering i aktie- og obligationsfokuserede in-
vesteringsinstitutter. Nettovaerdien af afdelingens formue vil derfor kunne falde som falge
af negativ kursudvikling pa savel aktie- som obligationsmarkederne.

Kursudviklingen p3a aktiemarkederne er generelt meget ujeevn. Aktiekurserne kan pa meget
kort tid falde betydeligt, blandt andet som falge af vanskeligt forudsigelige politiske, fi-
nansielle eller regulatoriske forhold. Sektorrelaterede, regionale, nationale samt internati-
onale begivenheder af fx gkonomisk eller forretningsmaessig karakter kan ogsa have afge-
rende indflydelse pa savel den langsigtede som den kortsigtede kursudvikling pa aktiemar-
kederne og dermed pa udviklingen i nettovaerdien af afdelingens formue.

Afdelingen investerer i aktier fra hele verden. Kursudviklingen pa de internationale aktie-
markeder er derfor afggrende for afdelingens veerdiudvikling. Savel specifikke politiske og
regulatoriske foranstaltninger som den internationale finansielle og skonomiske udvikling,
herunder rente- og valutaudviklingen, samt andre aktiekurspavirkende faktorer er derfor
vaesentlige risikoelementer for udviklingen i nettoveerdien af afdelingens formue, som ikke
— eller kun delvis - kan elimineres ved risikospredning indenfor afdelingens investerings-
univers.

Hertil kommer, at afdelingen kan have investeret i enkeltmarkeder, der af politiske, gko-
nomiske, finansielle, valutariske, regulatoriske eller andre drsager udvikler sig negativt i
forhold til det internationale aktiemarked i almindelighed.

Kursudviklingen for hver enkelt aktie i afdelingens portefalje vil ofte vaere mere ujsevn end
markedets gennemsnitlige kursudvikling. Selskabsspecifikke forhold, herunder selskabets
generelle forretningsudvikling, forretningsudviklingen pa vigtige omrader, finansieringsfor-
hold, falsomheden over for udviklingen i dansk eller udenlandsk rente, falsomheden over
for udviklingen i valutakurserne samt sendringer i selskabets regulatoriske og skattemaes-
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sige rammebetingelser i sdvel Danmark som udlandet, kan fra dag til dag medfare langt
starre kursudsving pa selskabsniveau end markedets gennemsnitlige daglige kursvariation.
Da afdelingen kan placere op til 10 pct. af formuen i en enkelt aktie, kan nettoveerdien af
afdelingens formue variere kraftigt som falge af specifikke forhold i de selskaber, som af-
delingen har investeret i.

Kursudviklingen pa obligationsmarkederne er generelt ujeevn. Obligationskurserne falger
renteudviklingen og falder, nar renterne stiger, blandt andet som felge af vanskeligt forud-
sigelige politiske, finansielle eller regulatoriske forhold. Nationale og internationale finan-
sielle og gkonomiske begivenheder kan ogsa fa indflydelse pa savel den langsigtede som
den kortsigtede kursudvikling pa obligationsmarkederne og dermed pa udviklingen i netto-
vaerdien af afdelingens formue.

Afdelingens indre veerdi opgeres i danske kroner. | det omfang afdelingens investeringer
ikke er valutaafdaekkede i forhold til danske kroner, vil afdelingens indre veaerdi derfor fal-
de, hvis en valuta (fx amerikanske dollar) pa et marked, hvor afdelingen investerer, svaek-
kes over for danske kroner.

Afdelingen kan anvende afledte finansielle instrumenter til afdaekning af risici til at opfylde
afdelingens investeringsmalsaetninger samt at styre afdelingens overordnede risikoprofil.
Anvendelsen kan ske pa sdvel deekket som udaekket basis. | princippet kan brug af afledte
finansielle instrumenter gge risikoen i afdelingen, men som udgangspunkt vil afledte fi-
nansielle instrumenter i praksis primaert blive brugt til afdaekning og derved nedbringelse
af risikoen. Det vil typisk vaere som afdaekning af renterisiko eller valutakursrisiko, hvor
afdelingen vil tjene pa afdaekningen, hvis renterne hhv. en valutakurs stiger. Modsat vil
afdelingen tabe pa afdaekningen, hvis renterne hhv. en valutakurs falder. | de tilfzelde,
hvor afdelingen taber p3 afdaekningen, vil den sandsynligvis tjene pa beholdningen af de
underliggende aktiver. Den samlede eksponering via positioner i afledte finansielle instru-
menter m3 dog ikke overstige 100 procent af afdelingens formue, jf. om anvendelse af
afledte finansielle instrumenter.

Ovennaevnte risikoforhold er veesentlige, men de udger ikke en udtemmende oversigt over
afdelingens risikofaktorer. Andre faktorer kan ogsa have betydning for usikkerheden om
udviklingen af nettovaerdien af afdelingens formue.

Afdelingen har for at fastholde sin risikoprofil foretaget en specificering af rammerne for
hvilke markeder der kan investeres p3. Samtlige handler pa portefgljen skal godkendes af
investeringsforvaltningsselskabet, hvilket yderligere sikrer, at portefgljeplejen udfares i
overensstemmelse med den valgte risikoprofil.

Risikoprofilen i afdelingen sgges fastholdt ved veldiversificeret portefglje af selskaber
spredt pa en reekke brancher, sektorer etc. Foreningens ledelse sgger lgbende at falge og
om ngdvendigt korrigere udnyttelsen af afdelingens investeringsrammer.

Foreningens medlemmer kan pd anmodning fa udleveret supplerende oplysninger om in-
vesteringsrammer og metoder til at kontrollere disse, samt oplysninger om den seneste
udvikling i risici og afkast for anvendte instrumenter i afdelingerne.

Afdelingens typiske investor investerer pensionsmidler eller midler under virksomhedsskat-
teordningen. Frem for at foretage enkeltinvesteringer og opbygge en individuel veerdipapir-
portefglje gnsker afdelingens typiske investor at drage fordel af den risikospredning, som
afdelingens portefglje indebaerer. Den typiske investor i afdelingen har en investeringshori-
sont pa mindst tre ar og betragter investeringen i afdelingen som et af flere elementer i en
samlet portefalje.
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Afdelingen er bevisudstedende og akkumulerende.
Afdelingen er stiftet den 23. februar 2009.
Afdelingens formue udgjorde 843.550 tkr. pr. 31. december 2013.

Afdelingens investeringer foretages i overensstemmelse med kapitel 13 og 14 i lov om
investeringsforeninger m.v.

Afdelingen investerer hovedsageligt sine midler i andele i andre kollektive investeringsin-
stitutter i overensstemmelse med § 124 i lov om investeringsforeninger m.v., men kan
ogsa investere i vaerdipapirer og pengemarkedsinstrumenter, der er optaget til handel pa
markeder, der er godkendt af Finanstilsynet, eller af foreningen vurderes at leve op til Fi-
nanstilsynets retningslinjer jf. bilag 1 i foreningens vedtaegter.

Investeringerne i afdelingen sammensaettes under hensyntagen til en lang investeringsho-
risont. Afdelingen tilstraeber en fordeling mellem eksponering til aktier og obligationer, s3
investering i kollektive investeringsinstitutter, hvis hovedformal er investering i aktiebase-
rede vaerdipapirer udgar mellem 30 % og 90 % af afdelingens formue og den eventuelle
resterende del af afdelingens formue placeres i kollektive investeringsinstitutter, hvis ho-
vedformal er investering i obligationsbaserede vaerdipapirer og pengemarkedsinstrumenter.

Afdelingen kan inden for sit investeringsomrade investere op til 10 % af sin formue i andre
vaerdipapirer eller pengemarkedsinstrumenter.

Afdelingen kan anvende afledte finansielle instrumenter.

Bestyrelsen har fastsat falgende yderligere restriktioner for investeringerne:

e Ingen yderligere restriktioner.
Restriktionerne og preeciseringerne kan sendres efter bestyrelsens beslutning og vurderes
jeevnligt med henblik pa at sikre, at afdelingen fastholder sin risikoprofil.

Afdelingen investerer en betydelig andel af sin formue i andre investeringsinstitutter. De
maksimale administrationsomkostninger i de investeringsinstitutter, som afdelingen inve-
sterer i, ma hgjst udgere 3 % pr. ar.
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Afdelingens benchmark er 37 % MSC/ World DM Net TR (EUR-hedged), 7 % MSCI World
EM Net TR (EUR), 15 % OMX Copenhagen Cap GI, 12 % EFFAS Danish Govt All TR, 21
% EFFAS Germany Govt All TR, 4 % Merrill Lynch EMU Corporate (EUR) Rl og 4 % Merrill
Lynch Euro High Yield (EUR) RI.

Afdelingens afkast samt benchmarkafkastet for de seneste fem ar fremgar af nedenstaen-
de tabel (i DKK pr. andel 8 nominelt DKK 100 samt i procent p.a.):

Afdelingen Benchmark

Standard- Standard-

Afkast  afvigelse Afkast afvigelse
2009 17,38 - 12,99 -
2010 6.30 12,31 5,84 9,80
2011 -3.82 9,95 -3.62 8,33
2012 10,53 9,33 14,71 7.39
2013 15,02 8,57 13,94 *

NOTE: Afdelingens afkast inkluderer udbyltte og udvikling i indre
veerdi. Standardafvigelsen er et udlryk for det gennemsnitlige ud-
sving i det manedlige afkast. For dret 2009 er afkastet beregnet
fra etableringstidspunktet. Som falge af den korte maleperiode er
standardafvigelse ikke beregnel for 2008.

*Afdelingen skiftede primo 2013 benchmark. Risiko nogletal be-
regnes kun for samme strategi i over 36 maneder.

Kilder: Bloomberg og Absalon Invest.

Afdelingens afkast er opgjort efter fradrag af omkostninger til handel, administration mv.
Bemazerk endvidere, at historiske afkast ikke er en garanti for fremtidige afkast.

Investor skal vaere opmaerksom pa, at investering i afdelingen ikke svarer til en kontantpla-
cering, og at investeringens veerdi ikke er garanteret. Andele i afdelingen kan pa ethvert
tidspunkt veere enten mindre, det samme eller mere vaerd end pa investeringstidspunktet.
Investor skal bl.a. veere opmaerksom pa nedenstaende risikofaktorer, der hver for sig kan
fare til udsving i nettovaerdien af afdelingens formue og dermed andelenes vaerdi.

Afdelingens investeringer bygger pa en taktisk aktivallokering, der afspejler afdelingens
investeringshorisont og risikoprofil. Den taktiske aktivallokering vil normalt medfere bade
aktie- og obligationseksponering gennem investering i aktie- og obligationsfokuserede in-
vesteringsinstitutter. Nettovaerdien af afdelingens formue vil derfor kunne falde som fglge
af negativ kursudvikling pa savel aktie- som obligationsmarkederne.

Kursudviklingen pa aktiemarkederne er generelt meget ujeevn. Aktiekurserne kan pa meget
kort tid falde betydeligt, blandt andet som falge af vanskeligt forudsigelige politiske, fi-
nansielle eller regulatoriske forhold. Sektorrelaterede, regionale, nationale samt internati-
onale begivenheder af fx gkonomisk eller forretningsmaessig karakter kan ogsa have afge-
rende indflydelse pa savel den langsigtede som den kortsigtede kursudvikling pa aktiemar-
kederne og dermed p3a udviklingen i nettovaerdien af afdelingens formue.

Afdelingen investerer i aktier fra hele verden. Kursudviklingen pa de internationale aktie-
markeder er derfor afgagrende for afdelingens vaerdiudvikling. Savel specifikke politiske og
regulatoriske foranstaltninger som den internationale finansielle og skonomiske udvikling,
herunder rente- og valutaudviklingen, samt andre aktiekurspavirkende faktorer er derfor
vaesentlige risikoelementer for udviklingen i nettovaerdien af afdelingens formue, som ikke
— eller kun delvis - kan elimineres ved risikospredning indenfor afdelingens investerings-
univers.

Hertil kommer, at afdelingen kan have investeret i enkeltmarkeder, der af politiske, gko-
nomiske, finansielle, valutariske, regulatoriske eller andre arsager udvikler sig negativt i
forhold til det internationale aktiemarked i almindelighed.

Kursudviklingen for hver enkelt aktie i afdelingens portefalje vil ofte vaere mere ujaevn end

markedets gennemsnitlige kursudvikling. Selskabsspecifikke forhold, herunder selskabets
generelle forretningsudvikling, forretningsudviklingen pa vigtige omrader, finansieringsfor-
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hold, falsomheden over for udviklingen i dansk eller udenlandsk rente, falsomheden over
for udviklingen i valutakurserne samt aendringer i selskabets regulatoriske og skattemaes-
sige rammebetingelser i sdvel Danmark som udlandet, kan fra dag til dag medfare langt
starre kursudsving pa selskabsniveau end markedets gennemsnitlige daglige kursvariation.
Da afdelingen kan placere op til 10 pct. af formuen i en enkelt aktie, kan nettoveerdien af
afdelingens formue variere kraftigt som falge af specifikke forhold i de selskaber, som af-
delingen har investeret i.

Kursudviklingen pa obligationsmarkederne er generelt ujaevn. Obligationskurserne falger
renteudviklingen og falder, nar renterne stiger, blandt andet som felge af vanskeligt forud-
sigelige politiske, finansielle eller regulatoriske forhold. Nationale og internationale finan-
sielle og gkonomiske begivenheder kan ogsa fa indflydelse pa savel den langsigtede som
den kortsigtede kursudvikling pa obligationsmarkederne og dermed pa udviklingen i netto-
vaerdien af afdelingens formue.

Afdelingens indre veerdi opgeres i danske kroner. | det omfang afdelingens investeringer
ikke er valutaafdaekkede i forhold til danske kroner, vil afdelingens indre vaerdi derfor fal-
de, hvis en valuta (fx amerikanske dollar) pa et marked, hvor afdelingen investerer, svaek-
kes over for danske kroner.

Afdelingen kan anvende afledte finansielle instrumenter til afdaekning af risici til at opfylde
afdelingens investeringsmalsaetninger samt at styre afdelingens overordnede risikoprofil.
Anvendelsen kan ske pa sdvel deekket som udackket basis. | princippet kan brug af afledte
finansielle instrumenter gge risikoen i afdelingen, men som udgangspunkt vil afledte fi-
nansielle instrumenter i praksis primaert blive brugt til afdaekning og derved nedbringelse
af risikoen. Det vil typisk vaere som afdaekning af renterisiko eller valutakursrisiko, hvor
afdelingen vil tjene pa afdaekningen, hvis renterne hhv. en valutakurs stiger. Modsat vil
afdelingen tabe pa afdaekningen, hvis renterne hhv. en valutakurs falder. | de tilfzelde,
hvor afdelingen taber p3 afdaekningen, vil den sandsynligvis tjene pa beholdningen af de
underliggende aktiver. Den samlede eksponering via positioner i afledte finansielle instru-
menter m3 dog ikke overstige 100 procent af afdelingens formue, jf. om anvendelse af
afledte finansielle instrumenter.

Ovennaevnte risikoforhold er veesentlige, men de udger ikke en udtgmmende oversigt over
afdelingens risikofaktorer. Andre faktorer kan ogsa have betydning for usikkerheden om
udviklingen af nettovaerdien af afdelingens formue.

Foreningens medlemmer kan pd anmodning f3 udleveret supplerende oplysninger om in-
vesteringsrammer og metoder til at kontrollere disse, samt oplysninger om den seneste
udvikling i risici og afkast for anvendte instrumenter i afdelingerne.

Afdelingens typiske investor investerer pensionsmidler eller midler under virksomhedsskat-
teordningen. Frem for at foretage enkeltinvesteringer og opbygge en individuel vaerdipapir-
portefglje gnsker afdelingens typiske investor at drage fordel af den risikospredning, som
afdelingens portefglje indebaerer. Den typiske investor i afdelingen har en investeringshori-
sont pa mindst tre ar og betragter investeringen i afdelingen som et af flere elementer i en
samlet portefalje.
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Afdelingen er bevisudstedende og akkumulerende.
Afdelingen er stiftet den 23. februar 2009.
Afdelingens formue udgjorde 172.342 tkr. pr. 31. december 2013.

Afdelingens investeringer foretages i overensstemmelse med kapitel 13 og 14 i lov om
investeringsforeninger m.v.

Afdelingen investerer hovedsageligt sine midler i andele i andre kollektive investeringsin-
stitutter i overensstemmelse med § 124 i lov om investeringsforeninger m.v., men kan
ogsa investere i vaerdipapirer og pengemarkedsinstrumenter, der er optaget til handel pa
markeder, der er godkendt af Finanstilsynet, eller af foreningen vurderes at leve op til Fi-
nanstilsynets retningslinjer jf. bilag 1 i foreningens vedtaegter.

Investeringerne i afdelingen sammensaettes under hensyntagen til en lang investeringsho-
risont. Afdelingen tilstraeber en fordeling mellem eksponering til aktier og obligationer, s3
investering i kollektive investeringsinstitutter, hvis hovedformal er investering i aktiebase-
rede vaerdipapirer udgar mellem 70 % og 100 % af afdelingens formue og den eventuelle
resterende del af afdelingens formue placeres i kollektive investeringsinstitutter, hvis ho-
vedformal er investering i obligationsbaserede vaerdipapirer og pengemarkedsinstrumenter.

Afdelingen kan inden for sit investeringsomrade investere op til 10 % af sin formue i andre
vaerdipapirer eller pengemarkedsinstrumenter.

Afdelingen kan anvende afledte finansielle instrumenter.

Bestyrelsen har fastsat falgende yderligere restriktioner for investeringerne:
Restriktionerne og preeciseringerne kan aendres efter bestyrelsens beslutning og vurderes
jeevnligt med henblik pa at sikre, at afdelingen fastholder sin risikoprofil.

Afdelingen investerer en betydelig andel af sin formue i andre investeringsinstitutter. De
maksimale administrationsomkostninger i de investeringsinstitutter, som afdelingen inve-
sterer i, ma hgjst udgare 3 % pr. ar.
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Afdelingens benchmark er 72 % MSC/ World DM Net TR (EUR-hedged), 13 % MSC/
World EM Net TR (EUR) og 15 % OMX Copenhagen Cap GI.

Afdelingens afkast samt benchmarkafkastet for de seneste fem ar fremgar af nedenstaen-
de tabel (i DKK pr. andel 8 nominelt DKK 100 samt i procent p.a.):

Afdelingen Benchmark ¥

Standard- Standard-

Afkast afvigelse Afkast afvigelse
2009 21,46 - 19,75 -
2010 9,36 15,62 8,61 16,96
2011 -7.74 14,33 -7.19 15,06
2012 12,77 11,91 16,24 12,04
2013 22,37 11,61 23,87 *

NOTE: Afdelingens afkast inkluderer udbytte og udvikling i indre vaerdi.
Standardafvigelsen er et udlryk for det gennemsnitlige udsving i det
manedlige afkast. For dret 20089 er afkastet beregnet fra etablerings-
tidspunktet. Som folge af den korte mdéleperiode er standardafvigelse
ikke beregnet for 20089.

*Afdelingen skiftede primo 2013 benchmark. Risiko nogletal beregnes
kun for samme strategi i over 36 maneder.

Kilder: Bloomberg og Absalon Invest.

Afdelingens afkast er opgjort efter fradrag af omkostninger til handel, administration mv.
Bemaerk endvidere, at historiske afkast ikke er en garanti for fremtidige afkast.

Investor skal vaere opmaerksom pa, at investering i afdelingen ikke svarer til en kontantpla-
cering, og at investeringens veerdi ikke er garanteret. Andele i afdelingen kan pa ethvert
tidspunkt vaere enten mindre, det samme eller mere vaerd end pa investeringstidspunktet.
Investor skal bl.a. veere opmaerksom pa nedenstdende risikofaktorer, der hver for sig kan
fare til udsving i nettovaerdien af afdelingens formue og dermed andelenes vaerdi.

Afdelingens investeringer bygger pa en taktisk aktivallokering, der afspejler afdelingens
investeringshorisont og risikoprofil. Den taktiske aktivallokering vil normalt medfere bade
aktie- og obligationseksponering gennem investering i aktie- og obligationsfokuserede in-
vesteringsinstitutter. Nettovaerdien af afdelingens formue vil derfor kunne falde som falge
af negativ kursudvikling pa savel aktie- som obligationsmarkederne.

Kursudviklingen pa aktiemarkederne er generelt meget ujeevn. Aktiekurserne kan pa meget
kort tid falde betydeligt, blandt andet som folge af vanskeligt forudsigelige politiske, fi-
nansielle eller regulatoriske forhold. Sektorrelaterede, regionale, nationale samt internati-
onale begivenheder af fx gkonomisk eller forretningsmaessig karakter kan ogsa have afgg-
rende indflydelse pa savel den langsigtede som den kortsigtede kursudvikling pa aktiemar-
kederne og dermed p3a udviklingen i nettovaerdien af afdelingens formue.

Afdelingen investerer i aktier fra hele verden. Kursudviklingen pa de internationale aktie-
markeder er derfor afgagrende for afdelingens vaerdiudvikling. Savel specifikke politiske og
regulatoriske foranstaltninger som den internationale finansielle og skonomiske udvikling,
herunder rente- og valutaudviklingen, samt andre aktiekurspavirkende faktorer er derfor
vaesentlige risikoelementer for udviklingen i nettovaerdien af afdelingens formue, som ikke
— eller kun delvis - kan elimineres ved risikospredning indenfor afdelingens investerings-
univers.

Hertil kommer, at afdelingen kan have investeret i enkeltmarkeder, der af politiske, gko-
nomiske, finansielle, valutariske, regulatoriske eller andre drsager udvikler sig negativt i
forhold til det internationale aktiemarked i almindelighed.

Kursudviklingen for hver enkelt aktie i afdelingens portefglje vil ofte veere mere ujaevn end
markedets gennemsnitlige kursudvikling. Selskabsspecifikke forhold, herunder selskabets
generelle forretningsudvikling, forretningsudviklingen pa vigtige omrader, finansieringsfor-
hold, falsomheden over for udviklingen i dansk eller udenlandsk rente, falsomheden over
for udviklingen i valutakurserne samt aendringer i selskabets regulatoriske og skattemaes-
sige rammebetingelser i sdvel Danmark som udlandet, kan fra dag til dag medfare langt
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starre kursudsving pa selskabsniveau end markedets gennemsnitlige daglige kursvariation.
Da afdelingen kan placere op til 10 pct. af formuen i en enkelt aktie, kan nettoveaerdien af
afdelingens formue variere kraftigt som falge af specifikke forhold i de selskaber, som af-
delingen har investeret i.

Kursudviklingen pa obligationsmarkederne er generelt ujeevn. Obligationskurserne falger
renteudviklingen og falder, nar renterne stiger, blandt andet som fglge af vanskeligt forud-
sigelige politiske, finansielle eller regulatoriske forhold. Nationale og internationale finan-
sielle og gkonomiske begivenheder kan ogsa fa indflydelse pa savel den langsigtede som
den kortsigtede kursudvikling pa obligationsmarkederne og dermed pa udviklingen i netto-
vaerdien af afdelingens formue.

Afdelingen kan anvende afledte finansielle instrumenter til afdaekning af risici til at opfylde
afdelingens investeringsmalsaetninger samt at styre afdelingens overordnede risikoprofil.
Anvendelsen kan ske p3d savel daekket som udaekket basis. | princippet kan brug af afledte
finansielle instrumenter gge risikoen i afdelingen, men som udgangspunkt vil afledte fi-
nansielle instrumenter i praksis primaert blive brugt til afdaekning og derved nedbringelse
af risikoen. Det vil typisk veere som afdaekning af renterisiko eller valutakursrisiko, hvor
afdelingen vil tjene pa afdaekningen, hvis renterne hhv. en valutakurs stiger. Modsat vil
afdelingen tabe pa afdaekningen, hvis renterne hhv. en valutakurs falder. | de tilfzelde,
hvor afdelingen taber pa afdaskningen, vil den sandsynligvis tjene p3a beholdningen af de
underliggende aktiver. Den samlede eksponering via positioner i afledte finansielle instru-
menter ma dog ikke overstige 100 procent af afdelingens formue, jf. om anvendelse af
afledte finansielle instrumenter.

Afdelingens indre veerdi opgares i danske kroner. | det omfang afdelingens investeringer
ikke er valutaafdaekkede i forhold til danske kroner, vil afdelingens indre vaerdi derfor fal-
de, hvis en valuta (fx amerikanske dollar) pa et marked, hvor afdelingen investerer, svaek-
kes over for danske kroner.

Ovennaevnte risikoforhold er veesentlige, men de udger ikke en udtemmende oversigt over
afdelingens risikofaktorer. Andre faktorer kan ogsa have betydning for usikkerheden om
udviklingen af nettovaerdien af afdelingens formue.

Foreningens medlemmer kan pd anmodning f3 udleveret supplerende oplysninger om in-
vesteringsrammer og metoder til at kontrollere disse, samt oplysninger om den seneste
udvikling i risici og afkast for anvendte instrumenter i afdelingerne.

Afdelingens typiske investor investerer pensionsmidler eller midler under virksomhedsskat-
teordningen. Frem for at foretage enkeltinvesteringer og opbygge en individuel vaerdipapir-
portefglje gnsker afdelingens typiske investor at drage fordel af den risikospredning, som
afdelingens portefglje indebaerer. Den typiske investor i afdelingen har en investeringshori-
sont pa mindst tre ar og betragter investeringen i afdelingen som et af flere elementer i en
samlet portefalje.
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Foreningsandele, tegning, indlasning og udbytte

Andele

Optagelse til han-
del pa reguleret
marked

Tegningssted

Labende emission

Emissions-
omkostninger

Alle afdelinger er bevisudstedende. Andelene registreres i VP Securities A/S i stykker a
DKK 100.

Foreningsandelene er optaget til handel pad NASDAQ OMX Copenhagen A/S markedsplads
for investeringsforeningsandele.

Danske Bank A/S
Corporate Actions
Holmens Kanal 2 - 12
1092 Kgbenhavn K.
TIf.: 4514 36 94
Fax: 43 55 12 23.

Kab af andele i afdelingerne kan ske ved henvendelse til eget pengeinstitut eller andre
pengeinstitutter og barsmaeglerselskaber.

Danske Bank er certifikatudstedende institut i forhold til VP Securities A/S.

Foreningsandelene udbydes i labende emission. Andele afregnes til den aktuelle emissi-
onskurs og med kutymemaessige handelsomkostninger. Afregning foregar 3 bankdage efter
tegningen ved registrering af andelene pd medlemmets konto i VP Securities A/S.

Det er gratis at f3 andelene opbevaret i depot hos depotselskabet eller andre danske pen-
geinstitutter. Ved kab og salg af andele betales dog kutymemaessige \VP-gebyrer.

Tegningskursen (emissionsprisen) fastsaettes efter dobbeltprismetoden (jf. § 2 i Finanstil-
synets bekendtggrelse om beregning af emissions- og indlasningspriser ved tegning og
indlgsning af andele i investeringsforeninger, specialforeninger, professionelle foreninger,
godkendte famandsforeninger og hedgeforeninger) som afdelingens indre veerdi med tillaeg
af et belgb (emissionstillaegget) til daekning af udgifter ved kab af veerdi-papirer og ngd-
vendige omkostninger ved emissionen. Den indre vaerdi beregnes ved at dividere formuens
vaerdi pd emissionstidspunktet med den nominelle vaerdi af de i afdelingen cirkulerende
andele.

Emissionstillaeggets sammensaetning og maksimale starrelse i procent fremgar af neden-
stdende skema:

Afdeling A) B) Q) | alt
Alfred Berg Rusland 0,500% 0,500% 1,500% 2,50%
Danske Aktier 0375% 0,125% 0,750% 1,25%
Danske Obligationer 0,030% 0,050% 0,300% 0,38%
Emerging Markets Obligationer 0,100 % 0,200% 0,500% 0,80 %
Global Minimum Variance 0,375% 0,125% 0,750% 1,25%
High Yield Obligationer 0,100% 0,350% 0,500% 0,95%
PensionPlanner 2 0,150 % 0,250 % - 0,40%
PensionPlanner 3 0,150 % 0,250 % - 0,40%
PensionPlanner 4 0,150% 0,300 % - 0.45%
PensionPlanner 5 0,150% 0,250 % - 0,40%
PensionPlanner 6 0,150% 0,350% - 0,50%
PensionPlanner 7 0,150 % 0,350 % - 0,50%

A) Kurtage og direkte omkostninger ved kob af instrurmenter
B) Ovrige markedsafledte handelsomkostninger
C) Tegnings-, salgs- og garantiprovision m.v.

De angivne maksimale emissionsomkostninger kan overskrides i perioder med ussedvanlige
markedsforhold, som medfarer en stigning i de gvrige markedsafledte udgifter ved kab og
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Flytning

Navnenotering

Kursoplysning

Negotiabilitet og
omszettelighed

Stemmeret

Rettigheder

Oplasning

salg af den enkelte afdelings instrumenter. Safremt en sadan situation opstar, vil forenin-
gen i denne periode oplyse om de konkrete emissionsomkostninger pd NASDAQ OMX Co-
penhagen A/S samt pa foreningens hjemmeside, ligesom det vil blive offentliggjort samme
steder, nar der igen vendes tilbage til de anferte maksimale emissionstilleeg.

Bestyrelsen kan beslutte, at der i perioden fra primo januar til ordinaer generalforsamling
kan udstedes andele uden ret til udbytte for det foregdende regnskabsar. Emissionsprisen
pd eventuelle andele uden ret til udbytte fastsaettes ved anvendelse af dobbeltprismetoden
ved at dividere formuen efter fradrag af det beregnede og reviderede udbytte for det fore-
gaende regnskabsar samt afkast heraf i perioden, hvor der udstedes andele uden ret til ud-
bytte, med den nominelle vaerdi af tegnede andele. Der tillsegges et belab til deekning af
udgifter til keb af finansielle instrumenter og ngdvendige omkostninger ved emissionen, jf.
ovenfor.

Omkostningerne for foreningen vil ved store emissioner vaere lavere end svarende til de i
det ovenfor angivne satser. VVed store emissioner forbeholder foreningen sig derfor ret til i
det konkrete tilfzelde at reducere emissionstillaegget. Emissionstilleegget kan dog ikke vaere
lavere end omkostningerne ved kgb af finansielle instrumenter, medmindre emissionen
sker i forbindelse med apportindskud af veerdipapirer i afdelingerne.

Der geelder ingen saerlige regler for medlemmers flytning fra en afdeling til en anden i for-
eningen. Flytning betragtes som indlgsning med efterfglgende emission pa almindelige
vilkar.

Andelene skal lyde pa navn og skal noteres pa navn i foreningens ejerbog. Navnenotering
finder sted gennem indehaverens kontofarende institut.

Indre vaerdi samt kabs- og salgskurser fremgar dagligt af NASDAQ OMX Copenhagen A/S
markedsplads for investeringsforeninger, som er tilgaengelig via hjemmesiden www.ifx.dk.
Information om kabs- og salgskurser fas endvidere ved henvendelse til foreningens depot-
selskab eller investeringsforvaltningsselskab, ligesom de fremgar af foreningens hjemme-
side pa www.absalon-invest.dk.

For bagrsnoterede afdelinger kan foreningsandele blive handlet til kurser bade over og under
den indre vaerdi. Den indre veerdi kan svinge i lebet af dagen foranlediget af kursudsving og
transaktioner i de underliggende veerdipapirer.

Foreningsandelene er omsaetningspapirer, og der gaelder ingen indskreenkninger i andele-
nes omsaettelighed.

Hvert medlem har 1 stemme for hver andel 3 kr. 100. Stemmeretten kan udeves, safremt
andelen er noteret pa navn i foreningens medlemsprotokol senest 4 uger fgr generalfor-
samlingen.

Intet medlem kan for sit eget vedkommende afgive stemme for mere end 1 % af det sam-
lede palydende af de til enhver tid cirkulerende andele eller 1 % af det samlede palydende i
alle afdelinger ved afstemning om faelles anliggender.

Ingen andele har saerlige rettigheder.

Bestyrelsen kan indstille til medlemmernes beslutning, at afdelingerne oplgses. En sddan
indstilling kan vaere forarsaget af fx utilstreekkeligt kapitalgrundlag eller eventuelt utidssva-
rende investeringsomrade i afdelingerne.

Til vedtagelse af beslutning om afdelingernes oplasning kraeves, at mindst halvdelen af
formuen er repraesenteret pa generalforsamlingen, og at beslutningen vedtages med
mindst to tredjedele af de afgivne stemmer. Er halvdelen af formuen ikke repreesenteret pa
generalforsamlingen, men stemmer to tredjedele af de afgivne stemmer for forslaget, kan
forslaget vedtages pa en ekstraordinaer generalforsamling, der indkaldes med mindst 3
ugers varsel. P3 den ekstraordinaere generalforsamling kan forslaget vedtages med to tred-
jedele af de afgivne stemmer uden hensyn til, hvor stor en del af formuen der er repraesen-
teret.

Safremt formuen i en afdeling kommer under 10.000.000 kr., vil dette medfare afvikling
af afdelingen.
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Indlesning

Foreningen er pligtig til at indlese foreningsandele, hvis et medlem gnsker det. Foreningen
kan dog udsaette indlasningen, nar foreningen ikke kan fastsaette den indre vaerdi pd grund
af forholdene pd markedet, eller nar foreningen af hensyn til en lige behandling af investo-
rerne farst fastsaetter indl@sningsprisen, nar foreningen har realiseret de til indlgsningen af
andelene ngdvendige aktiver. Ligeledes kan Finanstilsynet kreeve, at foreningen udsaetter
indlgsning af andele.

Foreningen kan, jf. vedteegternes § 12, stk. 2, i seerlige tilfaelde forlange, at indlasnings-
prisen fastsaettes efter, at foreningen har realiseret de til indlgsningen af andelene nadven-
dige aktiver.

Indlgsningsprisen beregnes efter dobbeltprismetoden (jf. § 4 i Finanstilsynets bekendtgg-
relse om beregning af emissions- og indl@sningspriser ved tegning og indlgsning af andele i
danske UCITS m.v.) ved at dividere formuens vaerdi pa indlgsningstidspunktet med den
nominelle vaerdi af cirkulerende andele og fradrage udgifter ved salg af vaerdipapirer samt
ngdvendige omkostninger ved indlgsningen.

Disse omkostninger i procent og indlgsningsfradragets maksimale starrelse fremgar af ne-
denstdende skema.

Afdeling A) B) I alt
Alfred Berg Rusland 0,500% 0,500% 1,00%
Danske Aktier 0,375% 0,125% 0.50%
Danske Obligationer 0,030% 0,050% 0.08 %
Emerging Markets Obligationer 0,100 % 0,200% 0.30%
Global Minimum Variance 0,375% 0,125% 0,50%
High Yield Obligationer 0,100% 0,350% 0,45%
PensionPlanner 2 0,150% 0,250% 0,40%
PensionPlanner 3 0,150% 0,250% 0.40%
PensionPlanner 4 0,150% 0,300% 0.45%
PensionPlanner 5 0,150% 0,250% 0.40%
PensionPlanner 6 0,150% 0,350% 0.,50%
PensionPlanner 7 0,150% 0,350% 0,50%

A) Kurtage og direkte omkostninger ved kab af instrumenter
B) Ovrige markedsafledte handelsornkostninger

De angivne maksimale indlgsningsomkostninger kan overskrides i perioder med ussedvanli-
ge markedsforhold, som medfarer en stigning i de gvrige markedsafledte udgifter ved kab
og salg af den enkelte afdelings instrumenter. Safremt en sadan situation opstar, vil for-
eningen i denne periode oplyse om de konkrete indlgsningsomkostninger pa NASDAQ
OMX Copenhagen A/S samt foreningens hjemmeside, ligesom det vil blive offentliggjort
samme steder, nar der igen vendes tilbage til det anfgrte maksimale indlgsningsfradrag.

Safremt foreningsandele, der er tegnet i perioden primo januar og indtil en ordinzer general-
forsamling uden ret til udbyttet for det foregdende regnskabsar, indlgses samme ar inden
den ordinzere generalforsamling, fradrages det beregnede reviderede udbytte samt afkastet
heraf ved beregningen af andelens indre vaerdi og indlasningspris. Der fratraekkes et belgb
til deekning af udgifter ved salg af finansielle instrumenter og ngdvendige omkostninger
ved indlgsningen, jf. ovenfor.

Tilbagesalg eller indlgsning af andele kan ske gennem medlemmets pengeinstitut mod
betaling af kutymemaessige handelsomkostninger.

Foreningen kan i saerlige tilfeelde forlange, at indlasningsprisen fastsaettes efter, at afde-
lingen har realiseret de til imgdekommelse af indlgsningen ngdvendige aktiver. | sddanne
tilfaelde skal foreningen straks underrette Finanstilsynet og de kompetente myndigheder i
andre medlemsstater af Den Europaeiske Union og lande, som Faellesskabet har indgadet

aftale med pa det finansielle omrade, nar foreningen markedsfarer sine andele der, om
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Udlodning

udseettelsen.

Intet medlem er forpligtet til at lade sine andele indlase helt eller delvist indlgse, med
mindre generalforsamlingen traeffer beslutning om afdelingens oplasning.

Ethvert medlem har ret til nar som helst at indlase sine andele helt eller delvist.

Udbytte beregnes og udbetales (udloddes) til medlemmerne af udloddende afdelinger i det
omfang, afdelingen har haft udlodningspligtig indkomst. Afdelingerne foretager sdledes
udlodning pa grundlag af de i regnskabsaret:

* indtjente renter samt vederlag for udlan af veerdipapirer

» indtjente udbytter fratrukket indeholdt udbytteskat og tillagt tilbagebetalt udbytte-
skat samt lantagers betaling til langiver af dennes manglende udbytte ved aktieud-
3n

realiserede nettokursgevinster pa aktier

realiserede nettokursgevinster pa obligationer og skatkammerbeviser

realiserede nettokursgevinster pa valutakonti

nettokursgevinster ved afdelingens anvendelse af afledte finansielle instrumenter,

beregnet efter lagerprincippet

Inden udlodning fragar afdelingens administrationsomkostninger. Udlodningen opfylder de i
ligningslovens § 16 C anfarte krav til minimumsudlodningen.

Som falge af udbyttets sammensaetning kan udbyttebetalingerne ventes at variere fra ar til
ar.

Udbytte udbetales til indehaverne af foreningsandele efter foreningens arlige, ordinaere
generalforsamling med mindre udlodningsforpligtelsen er mindre end 1 pct., i hvilket til-
faelde belgbet overfares til udlodning i det felgende ar.

Udlodning af udbytte sker med fradrag af 28 % acontoskat, undtagen for udloddende obli-
gationsbaserede afdelinger, hvor der ikke er pligt til at indeholde udbytteskat. Andele regi-
streret pd pensionskonti modtager udbytte uden treek af udbytteskat.

Nettooverskuddet opgjort efter ovenfor anfarte regler udbetales til indehaverne af andelene
efter vedtagelse pa den arlige, ordinzere generalforsamling. | perioden fra primo januar og
ind til den ordinzere generalforsamling kan der udstedes andele uden ret til udbytte for det
foregdende regnskabsar, jf. vedteegternes § 11, stk. 2.

Udbetalingen sker til medlemmets pengeinstitutkonto via VP Securities A/S, med mindre
medlemmet har indgaet en aftale om automatisk geninvestering af udbyttet.

De seneste fem ars udlodninger (udbytte i DKK pr. andel & nominelt DKK 100 samt i pro-
cent) fremgar af nedenstdende skema:

Afdeling 2009 2010 2011 2012 2013
Alfred Berg Rusland - 10,5 13 2,5 6,10
Danske Aktier - - 3,75 - 14,90
Danske Indeks - - - - 12,70
Danske Obligationer 6,5 525 7,25 4,5 -
Emerging Markets Obligationer - 725 8.5 9,25 -
Global Minimum Variance* 1.5 1,25 - - 1,00
High Yield Obligationer - 10,25 2,75 11,25 10,30

* De oplyste uvdlodninger er relateret til afdelingens aktiviteter far indforelsen af den
aktuelle investeringsprofil.

Det samlede afkast af investering i en afdeling udgares af summen af det udloddede ud-
bytte og sendringen i foreningsandelenes nettovaerdi.
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Skatteforhold

Udloddende
afdelinger

Generelt

Frie midler

Virksornheds-
skatteordningen

Fondes midler

Pensionsmidler

Akkumulerende
afdelinger

Generelt

Frie midler

Nedenstdende beskrivelse af beskatningsreglerne for udloddende afdelinger gaelder kun for
investorer, der er skattepligtige i Danmark. For investorer, der ikke er skattemaessigt
hjemmehgrende i Danmark, gaelder andre regler end de nedenfor anfarte.

Beskrivelsen er ikke udtemmende. For mere detaljeret information om skatteforholdene i
konkrete situationer henvises til investors egen skatteradgiver.

Udloddende afdelinger er fritaget for beskatning. Dog beskattes udenlandsk udbytte typisk
med 15 pct. i kildelandet. Beskatningen afhaenger af den eventuelle dobbeltbeskatnings-
overenskomst mellem Danmark og det pagaeldende land.

Afdelingens udbytte deklareres af foreningen i tre skattemaessige indkomstkategorier, som
indberettes til skattemyndighederne. Endvidere indberettes kgb og salg af andele samt ars-
ultimo-beholdninger til skattemyndighederne.

| hovedtraek beskattes afkastet af frie midler, som er investeret i en udloddende afdeling,
hos investorerne pd samme made som ved direkte investering i vaerdipapirer efter reglerne
i person- eller selskabsskatteloven.

Gevinst eller tab ved afstaelse af andele i en afdeling beskattes efter reglerne i aktieavan-
cebeskatningsloven. Der tilbageholdes acontoskat af udbetalt udbytte fra aktiebaserede
afdelinger.

Der tilbageholdes a conto udbytteskat af udloddet udbytte.

Midler under virksomhedsskatteordningen ma ikke placeres i udloddende afdelinger, da
dette vil blive betragtet som haevning af et tilsvarende belgb fra ordningen.

For selskaber indgar udbytte, avance og tab i selskabsindkomsten. Beskatning sker efter
lagerprincippet. Der tilbageholdes a conto udbytteskat for aktiebaserede afdelinger.

For fonde, der har investeret i en udloddende afdeling, vil der under visse forudsaetninger
vaere mulighed for at vaelge mellem realisationsbeskatning og lagerbeskatning. Der tilba-
geholdes a conto udbytteskat for aktiebaserede afdelinger.

For pensionsmidler, der er placeret i en udloddende afdeling, sker beskatningen efter pen-
sionsafkastbeskatningsloven med en pensionsafkastskat pd 15 %. Udbytte udloddes uden
fradrag af a conto udbytteskat.

Nedenstdende beskrivelse af beskatningsreglerne for akkumulerende afdelinger gaelder kun
for investorer, der er skattepligtige i Danmark. For investorer, der ikke er skattemaessigt
hjemmehgrende i Danmark, geelder andre regler end de nedenfor anfarte.

Beskrivelsen er ikke udtegmmende. For mere detaljeret information om skatteforholdene i
konkrete situationer henvises til investors egen skatteradgiver.

Akkumulerende afdelinger er som udgangspunkt fritaget for beskatning. Dog beskattes
udbytte typisk med 15 pct. i kildelandet. Beskatningen af udenlandsk udbytte afhaenger af
den eventuelle dobbeltbeskatningsoverenskomst mellem Danmark og det pagaeldende
land.

Akkumulerende afdelinger udbetaler ikke udbytte, men henlaegger arets resultat til formu-

en. Afkast af investering i afdelingerne vil forekomme som kursaendring (positiv eller nega-
tiv) pa foreningsandelene, jf. reglerne i aktieavancebeskatningslovens § 19, stk. 1 og 2 om
investeringsselskaber.

Kab og salg af andele samt ars-ultimobeholdninger indberettes til skattemyndighederne.
For personers frie midler placeret i en akkumulerende afdeling beskattes afkastet efter la-

gerprincippet. Dette indebaerer arlig beskatning af savel realiseret som urealiseret gevinst
med fradrag for eventuelt tab. Det arlige afkast medregnes i kapitalindkomsten.
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Pensionsmidler For pensionsmidler placeret i en akkumulerende afdeling beskattes afkastet af andelene
efter lagerprincippet med en pensionsafkastskat pd 15 % efter reglerne i pensionsafkastbe-
skatningsloven.

Virksormheds- Midler under virksomhedsskatteordningen beskattes ligeledes efter lagerprincippet, og af-
skatteordningen kastet af andelene eller eventuelt tab indgar i virksomhedens skattepligtige overskud.
Selskabers og For selskabers og fondes midler indgar avance og tab i den skattepligtige indkomst, som
fondes midler beskattes efter selskabsskatteloven eller fondsbeskatningsloven. Opggrelsen sker i begge

tilfaelde efter lagerprincippet.
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Foreningens aftaler og omkostningsforhold

Depotselskab Foreningen har indgdet depotselskabsaftale med |.P. Morgan Europe (UK), Copenhagen
Branch, Filial af J.P. Morgan Europe Limited, Storbritannien.

Depotselskabet patager sig at opbevare og forvalte veerdipapirer og likvide midler for hver
af foreningens afdelinger i overensstemmelse med Lov om investeringsforeninger m.v.
samt Finanstilsynets bestemmelser. Depotselskabet patager sig de i lovgivningen fastlagte
kontrolopgaver og forpligtelser.

Som vederlag til depotselskabet betales et landeafhaengigt depotgebyr pa mellem 0,0035
% og 0,25 % p.a. af afdelingens formue samt et landeafhaengigt transaktionsgebyr pa
mellem kr. 75 og kr. 250 pr. transaktion.

Depotselskabsaftalen kan af begge parter opsiges med 6 maneders varsel.

Bevisudstedende Foreningen har indgaet aftale med Danske Bank A/S om foreningens udstederfunktion. For

institut at varetage funktionen som udstedende institut i VP Securities A/S (VP) beregnes for hver
afdeling et arligt grundgebyr pa 13.000 kr. samt et transaktionsgebyr pa kr. 500 pr.
transaktion i VP.

Udstederaftalen kan af begge parter opsiges med et varsel pa 1 maned.

Prisstilleraftale Foreningen har med Danske Bank indgdet aftale om, at banken labende — med forbehold
for seerlige situationer - stiller priser i afdelingernes investeringsandele med det formal at
fremme likviditeten ved handel med andelene. Prisstillelsen skal ske med savel kabs- som
salgspriser og pa baggrund af aktuelle emissions- og indlgsningspriser.

Som honorar for ydelserne betales arligt 35.000 kr. pr. afdeling.

Prisstilleraftalen kan af hver af parterne opsiges med 2 maneders varsel.

Administration Foreningen har indgaet aftale om den daglige ledelse af foreningen med Formuepleje Fund
Management Ifglge aftalen patager Formuepleje Fund Management A/S sig foreningens
administrative og investeringsmaessige opgaver. Disse opgaver skal af Formuepleje Fund
Management A/S forvaltes i overensstemmelse med Lov om investeringsforeninger m.v.,
Finanstilsynets bestemmelser, foreningens vedtaegter, bestyrelsens anvisninger og de af
foreningen indgdede aftaler.

Vederlaget til investeringsforvaltningsselskabet beregnes som en procentsats af afdelin-
gernes formue i henhold til fglgende tabel:

Andel af

Afdeling formue-
vaerdien

Rusland 0,25 %
Danske Aktier 0,20 %
Danske Obligationer 0,10 %
Emerging Markets Obligationer 0,20 %
Global Minimum Variance 0,20 %
High Yield Obligationer 0,15%
PensionPlanner 2 0,15%
PensionPlanner 3 0,15%
PensionPlanner 4 0,15%
PensionPlanner 5 0,15%
PensionPlanner 6 0,15%
PensionPlanner 7 0,15%

Administrationsaftalen kan af hver af parterne opsiges med 12 maneders varsel.

Portefaljepleje- Afdeling Global Minimum Variance
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aftaler Foreningen har en portefgljefaftalee med THEAM S.A.S ("Portefaljeforvalter”), 1, Boule-
vard Haussmann, 75009 Paris, Frakrig hvis hovedbeskaeftigelse er investeringsforvalt-
ningsvirksomhed.

Portefaljeforvalter er under tilsyn af Foreningens investeringsforvaltningsselskab og besty-
relsen for Foreningen. Investeringsforvaltningsselskabet vil labende kontrollere de befgjel-
ser som er delegeret til THEAM og kan til enhver tid give videre instrukser.

Det samlede vederlag til THEAM udggar 20 basispunkter af formuen. Vederlaget til
THEAM afregnes hvert kvartal.

Portefgljeforvalter skal investere afdelingens aktiver ud fra den fastlagte investeringspoli-
tik. Aftalen kan af foreningen opsiges med dags varsel og af Portefgljeforvalter med seks
maneders varsel.

Afdeling High Yield Obligationer

Foreningen har en portefaljeplejeaftale med Fischer, Francis, Trees & Watts, Inc. United
States, 200 Park Avenue, New York, NY,

Portefgljeforvalteren er under tilsyn af U.S. Securities and Exchange Commission, SEC.

Fischer, Francis, Trees & Watts (portefaljeforvalteren) patager sig at yde sk@nsmaassig
portefgljepleje af Foreningens investeringer pa de betingelser og vilkar, som fremgar af
denne aftale i alle investeringsmaessige spargsmal - herunder veerdipapirudvaelgelse, sek-
tor-, udsteder-, branche- og lande-udvaelgelse samt den overordnede investeringsstrategi
p3d savel kort som lang sigt - med den overordnede malsaetning at maksimere afkastet af
Foreningens vaerdipapirportefgljer pa de vilkar, som er fastsat i denne aftale med allonger.

Beslutninger om keb og salg af vaerdipapirer traeffes af Portefgljeforvalteren.

Portefaljeforvalteren patager sig endvidere ansvaret for gennemfarelse og afvikling af
handelsordre

Aftalen kan af foreningen ved skrivelse opsiges med dags varsel. Portefgljeforvalteren kan
opsige aftalen med minimum 30 dages skriftlig varsel.

Afdeling Danske Aktier

Foreningen har en Portefaljeplejeaftale med Skandinaviska Enskilda Banken, Danmark
("Portefgljeforvalter”), Bernstoffsgade 50, 1577 Kagbenhavn V, Denmark, som har tilladel-
se til at drive kreditinstitutvirksomhed i Danmark.

Portefgljeforvalter er under tilsyn af Foreningens Investeringsforvaltningsselskab og besty-
relsen for Foreningen. Investeringsforvaltningsselskabet vil labende kontrollere de befgjel-
ser som er delegeret til Portefgljeforvalter og kan til enhver tid give videre instrukser.

Det samlede vederlag til Portefgljeforvalter udger maksimalt 50 basispunkter af formuen.
Vederlaget til Portefgljeforvalter afregnes hvert kvartal.

Portefgljeforvalter skal investere afdelingens aktiver ud fra den fastlagte investeringspoli-
tik. Aftalen kan af foreningen opsiges med dags varsel og af Portefaljeforvalter med seks
maneders varsel.

Radgivnings- Afdeling Alfred Berg Rusland

aftale Foreningen har indgaet radgivningsaftale med TKB BNP Paribas Investment Partners, 69-

71 A, Marata str., Skt. Petersborg, Rusland.
Portefgljeforvalteren er under tilsyn af Federal Financial Markets Service of Russia.

TKB BNP Paribas Investment Partners (Investeringsradgiveren) patager sig at yde investe-
ringsradgivning af Foreningens investeringer pa de betingelser og vilkar, som fremgar rad-
givningsaftalen i alle investeringsmaessige spargsmal - herunder vaerdipapirudveelgelse,
sektor-, udsteder-, branche- og lande-udvaelgelse samt den overordnede investeringsstra-
tegi pa savel kort som lang sigt - med den overordnede malsaetning at maksimere afkastet
af Foreningens veerdipapirportefaljer.

Beslutninger om kgb og salg af veerdipapirer traeffes af Foreningen investeringsforvalt-
ningsselskab.

Investeringsradgiveren patager sig endvidere ansvaret for gennemfarelse og afvikling af
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handelsordrer.
Aftalen kan opsiges med dags varsel.

Det samlede vederlag til Investeringsradgiveren udger 35 basispunkter af formuen. Veder-
laget til Investeringsradgiveren afregnes hvert kvartal

Afdelingerne Emerging Market Obligationer, High Yield Obligationer, Alfred Berg Rusland
og Danske Aktier.

Foreningen har en radgivningsaftale vedrarende manager-selektion og strategisk risikosty-
ring med Formuepleje A/S, Fondsmaeglerselskab ("Radgiver”) Vaerkmestergade 25, Aarhus
C, Danmark.

Radgiver er under tilsyn af Foreningens Investeringsforvaltningsselskab og bestyrelsen for
Foreningen. Investeringsforvaltningsselskabet vil labende kontrollere de befgjelser, som er
delegeret til Radgiver og kan til enhver tid give videre instrukser.

Radgiver kan videredelegere investeringsradgivning for de enkelte afdelinger ved Forenin-
gens samtykke.

Vederlaget til Radgiver beregnes som 0,15 % af afdelingernes formue.

Radgiver er koncernforbundet med Foreningens investeringsforvaltningsselskab.

Aftalen kan af foreningen opsiges med dags varsel og af Radgiver med seks maneders
varsel.
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Radgivnings- Afdelingerne PensionPlanner 2, PensionPlanner 3, PensionPlanner 4, PensionPlanner 5,
aftale PensionPlanner 6, PensionPlanner 7 og Danske Obligationer.

Foreningen har indgaet radgivningsaftale med Formuepleje A/S, Fondsmaeglerselskab
("Radgiver"), Vaerkmestergade 25, Aarhus C, Danmark

Ifelge aftalen skal Radgiver levere radgivning af foreningens andele.

Radgivningen skal danne grundlag for, at investeringsforvaltningsselskabet pa foreningens
vegne kan traeffe beslutninger om placering af afdelingernes midler. Radgivningen sker i
overensstemmelse med de retningslinjer, som foreningens bestyrelse har fastlagt for afde-
lingerne. Formuepleje A/S, Fondsmaeglerselskab skal lgbende fglge afdelingernes portefal-
jer med henblik pa aktivt at radgive om tilpasning af portefgljernes sammensaetning og
fordeling pd enkelte investeringer.

Radgiver kan videredelegere radgivningsopgaven for de enkelte afdelinger ved Foreningens
samtykke.

Hvert enkelt investeringsforslag skal foreleegges investeringsforvaltningsselskabet, som
tager stilling til, om forslaget skal gennemfgres. Gennemfarelse af de godkendte investe-
ringsforslag varetages af Radgiver. Alle transaktioner udfgres gennem anerkendte fonds-
maeglere til markedspris med den kurtage, som er geeldende pa det marked, hvor handler-
ne gennemfares. Hertil kommer eventuelle skatter, udenlandske omkostninger, afviklings-
gebyrer og lignende.

Det samlede vederlag til Radgiver beregnes som en procentsats af afdelingernes formue i
henhold til fglgende tabel:

Andel af
Afdeling formue-

vaerdien
Danske Obligationer 0,10 %
PensionPlanner 2 0,20 %
PensionPlanner 3 0,20 %
PensionPlanner 4 0,20 %
PensionPlanner 5 0,20 %
PensionPlanner 6 0,20 %
PensionPlanner 7 0,20 %

Vederlaget til Radgiver afregnes manedligt.

Radgivningsaftalen kan af foreningen opsiges uden varsel og af radgiver med et varsel pa
6 maneder.

Radgiver er koncernforbundet med foreningens investeringsforvaltningsselskab, Formue-
pleje Fund Management A/S.
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Markedsfarings-

og distributionsafta-

le

Bestyrelse og of-
fentlige myndighe-
der

Foreningen har indgdet en markedsfarings- og distributionsaftale med Absalon Capital
Fondsmaeglerselskab A/S, Tuborg Havnevej 19, 2900 Hellerup, CVR nr. 17 89 99 96.

Ifalge aftalen skal Absalon Capital Fondsmaeeglerselskab A/S levere markedsfgring og di-

stribution af foreningens andele.

Det samlede vederlag Absalon Capital Fondsmaeglerselskab A/S til beregnes som en pro-
centsats af afdelingernes formue i henhold til fglgende tabel:

Andel af

Afdeling formue-
vaerdien

Alfred Berg Rusland 1.75%
Danske Aktier 0,55 %
Danske Obligationer 0,15%
Emerging Markets Obligationer 0,50 %
Global Minimum Variance 0,65 %
High Yield Obligationer 0,55%
PensionPlanner 2 0,55 %
PensionPlanner 3 0,61 %
PensionPlanner 4 0,80 %
PensionPlanner 5 0,58 %
PensionPlanner 6 0,69 %
PensionPlanner 7 0,80 %

Markedsfaring og distributionsaftalen kan af foreningen opsiges uden varsel og af Absalon
Capital Fondsmaeglerselskab A/S med et varsel pd 6 maneder.

Absalon Capital Fondsmaeglerselskab A/S er koncernforbundet med foreningens investe-

ringsforvaltningsselskab.

Vederlag til bestyrelsen godkendes pa generalforsamlingen. Belagbet udgjorde for 2013 for
de enkelte afdelinger de i nedenstdende skema anfgrte belgb. Vederlag til bestyrelsen
forventes ikke at overstige de i skemaet anfarte belgb for 2013. Det samlede vederlag for

2013 udger DKK 425.000.

Endvidere betaler foreningen bidrag til Finanstilsynet i henhold til § 216 i lov om investe-
ringsforeninger m.v. Belgbet udgjorde for 2013 de i skemaet nedenfor anfarte belgb. Der
budgetteres med de i skemaet anfarte bidrag til Finanstilsynet for ar 2013.

Afdeling DKK A) DKK B) DKKC) DKKD)
Alfred Berg Rusland 49.943 50.000 18.924 21.374
Danske Aktier 23.907 48.000 14.621 19.255
Danske Indeks 17.725 0 10.198 0
Danske Obligationer 52.395 53.000 19.427 24.862
Emerging Markets Obl. 9.938 6.000 10.164 10.847
Global Minimum Variance 13.892 17.000 10.990 12.964
High Yield Obligationer 75.640 46.000 24.323 18.714
PensionPlanner 2 2.910 3.000 8.633 10.381
PensionPlanner 3 18.050 18.000 11.934 13.323
PensionPlanner 4 2.969 3.000 8.650 10.396
PensionPlanner 5 11.688 12.000 10.557 12.192
PensionPlanner 6 121.976 142.000 33.987 37.635
PensionPlanner 7 23.967 27.000 13.269 15.425

A) Bestyrelseshonorar 2013 i DKK

B) Budgetteret bestyrelseshonorar 2014 i DKK
C) Bidrag til Finanstilsynet 2013 i DKK

D) Budgetteret til bidrag til Finanstilsynet for 2014 i DKK

Side 52



Samlede admini- | henhold til vedtaegternes § 23 ma de samlede administrationsomkostninger, herunder

strationsomkost- omkostninger til bestyrelse, administration, IT, revision, tilsyn, markedsfaring og depotsel-

ninger skab hver afdeling ikke overstige 2 % af den gennemsnitlige formuevaerdi i afdelingen eller
andelsklassen inden for regnskabsaret.

Dog ma de samlede administrationsomkostninger, herunder omkostninger til bestyrelse,
administration, IT, revision, tilsyn, markedsfgring, formidling og depotselskabet ma for
afdeling Alfred Berg Rusland ikke overstige 3 % af den gennemsnitlige formuevaerdi i af-
delingen eller andelsklassen inden for regnskabsaret.

De samlede administrationsomkostninger opgjort i procent af afdelingernes gennemsnitlige
formue for de seneste fem ar fremgar nedenfor.

Afdeling 2009 2010 2011 2012 2013 (t2|§)|<1|<?;
Alfred Berg Rusland ~ 2.52% 2.54% 2.63% 2.72% 2.70%  8.329
Danske Aktier - - 168% 1,54% 1,54 % 2.552
Danske Obligationer ~ 0,67% 0.66% 0,69% 071% 073%  2.488
Emrg Markets Obl. 1,16% 1,16% 124% 126% 1,27% 866

Global Min. Variance 164% 168% 175% 1,65% 1,60 % 1.552
High Yield Obligationer 098% 096% 1,11% 1,11% 1,12% 5.541

PensionPlanner 2 069% 117% 1,14% 142% 1,42% 287
PensionPlanner 3 055% 095% 087% 098% 099% 1.204
PensionPlanner 4 079% 147% 150% 173% 1,73% 360
PensionPlanner 5 055% 092% 087% 101% 101% 800
PensionPlanner 6 056% 099% 094% 099% 097% 8.232
PensionPlanner 7 065% 1,17% 1,16% 122% 122% 2.059

Arlige Principperne for beregning af nggletallet arlige omkostninger i procent er fastlagt af Inve-

omkostninger steringsforeningsradet. AOP beregnes som summen af fire elementer:

|(5)&|'8||:De)nt e arlige administrationsomkostninger i procent, som de fremgar af den senest revi-

derede arsrapport
e direkte handelsomkostninger ved labende drift, som de fremgar af resultatopge-
relsen i den senest reviderede arsrapport, opgjort i procent af den gennemsnitlige

formue

e 1/7 af det aktuelle maksimale emissionstillaeg, som det fremgar af geeldende
prospekt

e 1/7 af det aktuelle maksimale indlgsningsfradrag, som det fremgar af gaeldende
prospekt.

Den danske brancheforening for investeringsforeninger, InvesteringsForeningsRadet, har
ved udgangen af 2012 udarbejdet nye retningslinjer for beregning og oplysning om om-
kostningsnggletallet AOP.

For investor er der to vigtige forbedringer i den nye made at beregne AOP. For det farste
vil nggletallet AOP fra arsrapporten vaere baseret pa de administrationsomkostninger, som
den enkelte afdeling offentligger i Central Investorinformation. Central Investorinformation
blev indfert i 2011 som en faelleseuropaeisk standard varedeklaration for afdelinger i inve-
steringsforeninger, fonde mv.

Investorer kan med fordel laese mere om de enkelte afdelinger i Central Investorinformati-
on, som kan hentes p3a foreningens hjemmeside. Ved at bruge administrationsomkost-
ningsprocenten fra Central Investorinformation i AOP opnar man en starre konsistens mel-
lem de forskellige dokumenter, som investor benytter i sin investeringsbeslutning.

For det andet vil AOP for sakaldt "fund-of-funds”, dvs. en afdeling, der investerer i andre
afdelinger for mere end 20 % af formuen, fra 2012 medtage administrations- og handels-
omkostninger fra de fonde, hvori der investeres.
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Denne zendring betyder, at AOP for en "fund-of-funds”-afdeling vil vaere hgjere end ved
den oprindelige beregningsmetode. Der er sdledes ikke tale om, at de faktiske omkostnin-

ger er stigende — det er blot et mere retvisende tal for AOP, der vises fremover.

Senest beregnede AOP fremgar af nedenstdende skema.

Afdeling Aop”
Alfred Berg Rusland 3.37%
Danske Aktier 1,98 %
Danske Obligationer 0,80 %
Emerging Markets Obligationer 1.31%
Global Minimum Variance 2,26 %
High Yield Obligationer 1,36 %
PensionPlanner 2# 2,50 %
PensionPlanner 3# 2,02 %
PensionPlanner 4# 3,00 %
PensionPlanner 5# 2,07 %
PensionPlanner 6# 231 %
PensionPlanner 7# 2,51 %

* Baseret p3 drsrapport 2013.

# Afdelingen er en sakaldt fund-of-funds, hvorfor AOP er
beregnel efter en ny standard, jf. afsnittet ovenfor
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Tilknyttede personer og selskaber

Foreningens
bestyrelse

Investerings-
forvaltnings-selskab

Direktion

Investerings-
radgivere

Revisorer

Depotselskab

Klageansvarlig

Advokat Morten Riise-Knudsen
Vimmelskaftet 49, 2.
1161 Kgbenhavn K

Advokat Niels Ulrik Heine

Advokatfirmaet Fabritius Tengnagel & Heine
St. Kongensgade 67 C

1264 Kabenhavn K

Administrerende direktar Lars Andersen
Sgnderjydsk Forsikring G/S

Ulkebgldam 1

6400 Sgnderborg

Formuepleje Fund Management A/S
Vaerkmestergade 25

8000 Aarhus C

CVR nr.: 18 0597 38

Formuepleje Fund Management A/S
Direktgr Caspar Mgller
Direktgr Sgren Astrup

Formuepleje A/S, Fondsmaeglerselskab
Vaerkmestergade 25

8000 Aarhus C

CVR nr.: 10 16 79 49

TKB BNP Paribas Investment Partners
69-71 A, Marata str.

Skt. Petersborg

Rusland

Skandinaviska Enskilda Banken, Danmark
Bernstoffsgade 50
1577 Kgbenhavn V

THEAM S.A.S.

1, Boulevard Haussmann
750089 Paris

Frankrig

Deloitte Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
v/ Jens Ringbask

Weidekampsgade 6

0900 Kgbenhavn C

CVR-nr: 33 96 35 56

J.P. Morgan Europe (UK) Copenhagen Branch

Filial af J.P. Morgan Europe Limited, Storbritannien
Kalvebod Brygge 39-41,1. sal

1560 Kgbenhavn V

CVR nr.: 31 5933 36

Ved klager over konti, depoter eller rddgivning om investeringer i foreningen bedes investor
kontakte sit pengeinstitut eller sin radgiver. VVed klager over foreningens forhold bedes inve-
stor kontakte Formuepleje Fund Management A/S’ klageansvarlige:

Formuepleje Fund Management A/S
Att.: Compliance

Veerkmestergade 25

8000 Aarhus C

Side 55



E-mail: info@absalon-invest.dk

Ankeinstans Private medlemmer af foreningen kan indbringe anke vedrgrende foreningens forhold til:

Ankenaavnet for Investeringsforeninger
Dsterbrogade 62,4.

2100 Kgbenhavn @

TIf: 35 43 25 06

Fax: 354371 04
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Bilag 1 - Foreningens vedtaegter

VEDTAGTER FOR
INVESTERINGSFORENINGEN
ABSALON INVEST

Investeringsforeningen Absalon Invest
FT reg.nr. 11.080
CVRnr. 1822 62 43
Vedtaegter 4. decernber 2013

Navn og hjemnsted

§1. Foreningens navn er Investeringsforeningen Absalon Invest.
Stk. 2 Foreningens hjemsted er Kebenhavns kommune.

Formal

§ 2. Foreningens formal er efter vedtaegternes besternmelse herom fra en videre kreds eller offentligheden at
modltage midler, sorn under iagttagelse af et princip o risikospredning anbringes i instrumenter i over-
ensstemmelse med kapitel 13 i lov orm investeringsforeninger m.v., og pa forlangende af et medlermn at
indlese medlemmets andel af formuen med midler, der hidrorer fra denne, jf. § 12.

Medlemmer
§ 3. Medlemn af foreningen er enhver, der ejer en eller flere andele af foreningens formue jf. & 9 (herefter "an-
dele”).

Heeftelse

§4. Foreningens medlermmer heefter alene med det for deres andele indbetalte belob og har derudover ingen
haeftelse for foreningens forpligtelser.

Stk. 2 Foreningens afdelinger, jf. & 6. haefter kun for egne forpligtelser. Hver afdeling haefter dog ogsa for sin
andel af de faelles omkostninger. Er der forgaeves foretagel retsforfalgning, eller er det pa anden made
godlgjort, at en afdeling ikke kan opfylde sine forpligtelser efter 2. pkt., haefter de ovrige afdelinger soli-
darisk for afdelingens andel af de faelles ormkostninger.

Stk. 3 Foreningens bestyrelsesmedlemnmer, ansatte og eventuelle investeringsforvaltningsselskab haefter ikke
for foreningens forpligtelser.

Midlernes anbringelse
§ 5. Bestyrelsen fastsaetter og er ansvarlig for den overordnede investeringsstrategr.
Stk. 2 Investeringerne foreltages i overensstermmelse med kapitel 14 i lov orn investeringsforeninger m.v.

Afdelinger og andelsklasser
§ 6. Foreningen er opdelt i folgende afdelinger:

Danske Aktier

Afdelingen opererer tillige under binavnene: Danrmark, Dansk Aktiestrategi, Danske Strategi, Danmark Topdown,
Denmark Topdown, Denmark Sector Select, Denmark Selection og Denmark Selector.

Afdelingen kan investere i aktier i danske selskaber, samt ikke-danske selskaber som har et forretningsomrade
eller indtjeningsgrundlag, der i vaesentlig grad er relateret til Danmark, der er optaget til handel markeder, der er
godkendt af Finanstilsynet, eller af foreningen vurderes at leve op til Finanstilsynets retningslinfer jf. Bilag 1.

Afdelingen kan inden for sit investeringsomrade investere op til 10 % af sin formue i andre vaerdipapirer eller pen-
gemarkedsinstrurmenter.



Afdelingen kan indskyde midler i et kreditinstitut i henhold til bestermmelserne i lov orm investeringsforeninger
m.v.

Afdelingen er bevisudstedende og vdloddende.
Afdelingen kan anvende afledlte finansielle instrurnenter.

Afdelingen opfylder de i aktieavancebeskatningslovens & 21, stk. 3, anfarte begraensninger til aktivimassen.

Danske Obligationer

Afdelingen investerer sine midler i danske obligationer der er optaget til handel pg markeder i Danmark, der er
godkendt af Finanstilsynet, eller af foreningen vurderes at leve op til Finanstilsynets retningslinjer jf. bilag 1.

Afdelingen kan inden for sit investeringsomrade investere op til 10 % af sin formue i andre vaerdjpapirer eller pen-
gemarkedsinstrumenter.

Afdelingen investerer hajst 50 % af sine midler i erhivervsobligationer og kan ikke investere i praermieobligationer
og konvertible obligationer.

Afdelingen kan indskyde midler i et kreditinstitut i henhold til bestermmelserne i lov ormn investeringsforeninger
m.v.

Afdelingen kan investere over 35 pct. af sin formue i vaerdijpapirer eller pengemarkedsinstrumenter, udstedt eller
garanteret af den danske stat, jf. bilag 2.

Afdelingen er bevisudstedende og vdloddende.
Afdelingen kan anvende afledle finansielle instrurmenter.

Afdelingen opfylder de i aktieavancebeskatningslovens & 22, stk. 2, angivne rarmmer for investering i fordringer
m.v.

Emerging Markets Obligationer

Afdelingen investerer i udenlandske obligationer og lignende med hovedvaegten p3 kreditobligationer og statsobli-
gationer udstedt eller garanteret af stater med haj kreditrisiko eller virksomheder beliggende i sddanne stater, der
er oplaget til handel p3 markeder, der er godkendt af Finanstilsynet, eller af foreningen vurderes at leve op til Fi-
nanstilsynets retningslinjer jf. bilag 1.

Disse stater kan f.eks. vaere: Argentina, Bahrain, Brasilien, Bulgarien, Chile, Colormbia, Estonia, Filippinerne, De
Forenede Arabiske Ermnirater, Indien, Indonesien, Jordan, Kina, Kuwait, Letland, Litaven, Malaysia, Marokko, Mau-
ritius, Mexico, Oman, Pakistan, Peru, Polen, Qatar, Rurmaenien, Rusland, Slovakiet, Sri Lanka, Sydafrika, Tjekki-
et, Thailand, Tyrkiet, Ungarn og /£gypten.

Periodevis vil obligationer udstedt eller garanteret af den amerikanske stat eller lande i Den Europaeiske Union
kunne vdgare en vaesentlig del af portefaljen.

Det skal oplyses, at afdelingens investeringer kan indebaere en hoj kreditrisiko, idet der kan investeres i obligatio-
ner, hvor udstederen og/eller udstedelsen betegnes "speculative grade”, d.v.s. har en rating lavere end BBB
(Standard & Poor’s) eller Baa3 (Moody's).

Afdelingen kan indskyde midler i et kreditinstitut i henhold til bestermmelserne i lov orm investeringsforeninger
m.v.

Afdelingen kan investere ind til 10 % af formuen i andele i andre foreninger, afdelinger eller investeringsinstitut-
ter.

Afdelingen kan inden for sit investeringsomrade investere op til 10 % af sin formue i andre vaerdjpapirer eller pen-
gemarkedsinstrurmenter.

Afdelingen er bevisudstedende og uvdloddende.
Afdelingen kan anvende afledte finansielle instrurnenter.

Afdelingen opfylder de i aktieavancebeskaltningslovens & 22, stk. 3, angivne rammer for investering i fremmed-
mantede fordringer.
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Global Minimum Variance

Afdelingen opererer tillige under binavnene: Stabile Aktier Global, Risikokontrol Global, MinVol Global, LimitRisk
Global, Low Risk Global.

Afdelingens investeringsstrategi tilsigter at minirmere volatiliteten i portefoljen ved at falge en kvantitativ rmodel.

Afdelingen kan investere i aktier, der er optaget til handel p3 markeder, der er godkendt af Finanstilsynet, eller af
foreningen vurderes at leve op til Finanstilsynets retningslinjer jf. bilag 1.

Afdelingen kan inden for sit investeringsomrade investere op til 10 % af sin formue i andre vaerdjpapirer eller pen-
gemarkedsinstrumenter.

Afdelingen kan investere ind til 10 % af formuen i andele i andre foreninger, afdelinger eller investeringsinstitut-
ter.

Afdelingen kan indskyde rmidler i et kreditinstitut i henhold til bestermmelserne i lov orm investeringsforeninger
m.v.

Afdelingen er bevisudstedende og vdloddende.
Afdelingen kan anvende afledlte finansielle instrurmenter.

Afdelingen opfylder de i aktieavancebeskatningslovens § 21, stk. 3, anfarte begraensninger til aktivimassen.

High Yield Obligationer

Afdelingen investerer sine midler i globale virksormhedsobligationer, der er optaget til handel p3 markeder, der er
godkendt af Finanstilsynet, eller af foreningen vurderes at leve op til Finanstilsynets retningslinjer jf. bilag 1.

Afdelingen kan indskyde midler i et kreditinstitut i henhold til bestermmelserne i lov ormn investeringsforeninger
m.v.

Afdelingen kan investere ind til 10 % af formuen i andele i andre foreninger, afdelinger eller investeringsinstitut-
ter.

Afdelingen kan inden for sit investeringsomrade investere op til 10 % af sin formue i andre vaerdipapirer eller pen-
gemarkedsinstrurnenter.

Afdelingen er bevisudstedende og uvdloddende.
Afdelingen kan anvende afledte finansielle instrumenter.

Afdelingen opfylder de i aktieavancebeskatningslovens & 22, stk. 3, angivne rammer for investering i fremmed-
mantede fordringer.

PensionPlanner 2
Afdelingen opererer tillige under binavnene Shield Fund 2, AssetPlanner 2, og InvestmentPlanner 2.

Afdelingen investerer hovedsageligt sine midler i andele i andre kollektive investeringsinstitutter i overensstern-
melse med § 124 i lov om investeringsforeninger m.v., men kan 0gs3 investere i vaerdipapirer og pengemarkeds-
instrumenter, der er optaget til handel ps markeder, der er godkendt af Finanstilsynet, eller af foreningen vurderes
at leve op til Finanstilsynets retningslinjer jf. bilag 1.

Afdelingen kan indskyde midler i et kreditinstitut i henhold til besternmelserne i lov orm investeringsforeninger
m.v.

Investeringerne i afdelingen sarmmensaettes under hensyntagen il en mellermnlang investeringshorisont. Afdelin-
gen tilstraeber en fordeling mellemn indirekte eksponering til aktier og obligationer, s3 investering i andele i andre
kollektive investeringsinstitutter, hvis hovedformal er investering i aktiebaserede vaerdipapirer, udger op til 30 %
ar afdelingens formue, og den resterende del af afdelingens formue kan placeres i andele i andre kollektive inve-
steringsinstitutter, hvis hovedformal er investering i obligationsbaserede vaerdijpapirer og pengemarkedsinstru-
menter.

Afdelingen kan inden for sit investeringsomrade investere op til 10 % af sin formue i andre vaerdipapirer eller pen-
gemarkedsinstrurmenter.

Afdelingen er bevisudstedende og akkurnulerende.
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Afdelingen kan anvende afledlte finansielle instrurnenter.

Afdelingen er ommfattet af aktieavancebeskatningslovens § 19.

PensionPlanner 3
Afdelingen opererer tillige under binavnene Shield Fund 3, AssetPlanner 3, og InvestmentPlanner 3.

Afdelingen investerer hovedsageligt sine rmidler i andele i andre kollektive investeringsinstitutter i overensstem-
melse med & 124 i lov om investeringsforeninger m.v., men kan 0gs3 investere i vaerdipapirer og pengemarkeds-
instrumenter, der er optaget til handel ps markeder, der er godkendt af Finanstilsynet, eller af foreningen vurderes
at leve op til Finanstilsynets retningslinjer jf. bilag 1.

Investeringerne i afdelingen sammensaettes under hensyntagen til en mellernlang investeringshorisont. Afdelin-
gen tilstraeber en fordeling mellern eksponering til aktier og obligationer, s3 investering i andele i andre kollektive
investeringsinstitutter, hvis hovedformal er investering i aktiebaserede vaerdipapirer udgar mellemn 10 % og 50 %
af afdelingens formue, og den resterende del af afdelingens formue placeres i andele i andre kollektive investe-
ringsinstitutter, hvis hovedformal er investering i obligationsbaserede vaerdipapirer og pengemarkedsinstrumenter.

Afdelingen kan inden for sit investeringsomrade investere op til 10 % af sin formue | andre vaerdjpapirer eller pen-
gemarkedsinstrurmenter.

Afdelingen er bevisudstedende og akkurmnulerende.
Afdelingen kan anvende afledte finansielle instrurnenter.

Afdelingen er omfaltel af aktieavancebeskalningslovens & 19.

PensionPlanner 4
Afdelingen opererer tillige under binavnene Shield Fund 4, AssetPlanner 4, og InvestmentPlanner 4.

Afdelingen investerer hovedsageligt sine midler i andele i andre kollektive investeringsinstitutter i overenssterm-
melse med & 124 i lov om investeringsforeninger m.v., men kan 0gs3 investere i veerdjpapirer og pengemarkeds-
instrumenter, der er optagel til handel ps markeder, der er godkendt af Finanstilsynet, eller af foreningen vurderes
at leve op til Finanstilsynets retningslinjer jf. bilag 1.

Investeringerne i afdelingen sarmmensaettes under hensyntagen til en mellemlang investeringshorisont. Afdelin-
gen tilstraeber en fordeling mellern indirekte eksponering til aktier og obligationer, sa investering i kollektive inve-
steringsinstitutter, hvis hovedformal er investering i aktiebaserede vaerdipapirer udgor mellem 70 % og 100 % af
afdelingens formue og den eventuelle resterende del af afdelingens formue placeres i andele i andre kollektive
investeringsinstitutter, hvis hovedformadl er investering i obligationsbaserede vaerdipapirer og pengemarkedsin-
strurmenter.

Afdelingen kan inden for sit investeringsomrade investere op til 10 % af sin formue i andre vaerdipapirer eller pen-
gemarkedsinstrurnenter.

Afdelingen er bevisudstedende og akkurnulerende.
Afdelingen kan anvende afledte finansielle instrumenter.

Afdelingen er omfattet af aktieavancebeskatningslovens & 19.

PensionPlanner 5

Afdelingen opererer tillige under binavnene Shield Fund 5, AssetPlanner 5, og InvestmentPlanner 5.

Afdelingen investerer hovedsageligt sine midler i andele i andre kollektive investeringsinstitutter i overensstern-
melse med § 124 i lov om investeringsforeninger m.v., men kan 0gs3 investere i vaerdipapirer og pengemarkeds-
instrumenter, der er optaget til handel ps markeder, der er godkendt af Finanstilsynet, eller af foreningen vurderes
at leve op til Finanstilsynets retningslinjer jf. bilag 1.

Investeringerne i afdelingen sarmmenseettes under hensyntagen til en lang investeringshorisont. Afdelingen til-
straeber en fordeling mellem eksponering til aktier og obligationer, s investering i kollektive investeringsinstitut-
ter, hvis hovedformadl er investering i aktiebaserede vaerdipapirer udgar mellemn 10 % og 45 % af afdelingens for-
mue og den eventuelle resterende del af afdelingens formue placeres i kollektive investeringsinstitutter, hvis ho-
vedformadl er investering i obligationsbaserede vaerdipapirer og pengemarkedsinstrumenter.
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Afdelingen kan inden for sit investeringsomrade investere op til 10 % af sin formue i andre vaerdipapirer eller pen-
gemarkedsinstrurmenter.

Afdelingen er bevisudstedende og akkurnulerende.
Afdelingen kan anvende afledlte finansielle instrurnenter.

Afdelingen er ommfaltel af aktieavancebeskaltningslovens & 19.

PensionPlanner 6
Afdelingen opererer tillige under binavnene Shield Fund 6, AssetPlanner 6, og InvestmentPlanner 6.

Afdelingen investerer hovedsageligt sine rmidler i andele i andre kollektive investeringsinstitutter i overensstem-
melse med & 124 i lov om investeringsforeninger m.v., men kan 0gsa investere i vaerdipapirer og pengemarkeds-
instrumenter, der er optaget til handel ps markeder, der er godkendt af Finanstilsynet, eller af foreningen vurderes
at leve ap til Finanstilsynets retningslinjer jf. bilag 1.

Investeringerne i afdelingen sarmmensaettes under hensyntagen til en lang investeringshorisont. Afdelingen til-
straeber en fordeling mellern eksponering til aktier og obligationer, sa investering i kollektive investeringsinstitut-
ter, hvis hovedformadl er investering i aktiebaserede vaerdipapirer udger mellem 30 % og 90 % af afdelingens for-
mue og den evenluelle resterende del af afdelingens formue placeres i kollektive investeringsinstitutter, hvis ho-
vedformdl er investering i obligationsbaserede vaerdipapirer og pengemarkedsinstrumenter.

Afdelingen kan inden for sit investeringsomrade investere op til 10 % af sin formue i andre vaerdipapirer eller pen-
gemarkedsinstrumenter.

Afdelingen er bevisudstedende og akkurmnulerende.
Afdelingen kan anvende afledlte finansielle instrurmenter.

Afdelingen er omfaltet af aktieavancebeskatningslovens § 19.

PensionPlanner 7
Afdelingen opererer tillige under binavnene Shield Fund 7, AssetPlanner 7, og InvestmentPlanner 7.

Afdelingen investerer hovedsageligt sine midler i andele i andre kollektive investeringsinstitutter i overensstern-
melse med § 124 i lov om investeringsforeninger m.v., men kan 0gs3 investere i vaerdipapirer og pengemarkeds-
instrumenter, der er optaget til handel ps markeder, der er godkendt af Finanstilsynet, eller af foreningen vurderes
at leve op til Finanstilsynets retningslinjer jf. bilag 1.

Investeringerne i afdelingen sammensaettes under hensyntagen til en lang investeringshorisont. Afdelingen til-
straeber en fordeling mellem eksponering til aktier og obligationer, s3 investering i kollektive investeringsinstitut-
ter, hvis hovedformadl er investering i aktiebaserede vaerdipapirer udger mellem 70 % og 100 % af afdelingens
formue og den eventuelle resterende del af afdelingens formue placeres i kollektive investeringsinstitutter, hvis
hovedformal er investering i obligationsbaserede veerdipapirer og pengemarkedsinstrumenter.

Afdelingen kan inden for sit investeringsormrade investere op til 10 % af sin formue i andre vaerdipapirer eller pen-
gemarkedsinstrurmenter.

Afdelingen er bevisudstedende og akkurnulerende.
Afdelingen kan anvende afledte finansielle instrumenter.

Afdelingen er omfattet af aktieavancebeskatningslovens & 19.

Alfred Berg Rusland

Afdelingen investerer i aktier i selskaber, sorn enten er hjemmehorende, optagel til handel ps et marked eller har
deres hovedaktiviteter i Rusland eller SNG-landene sorm eksermpelvis Kasakhstan og Ukraine. Investering kan og-
sd ske I selskaber, sormn har et forretningsomrade eller indtjeningsgrundlag, der i vaesentlig grad er relateret til
Rusland og/eller SNG-landene samit i tilsvarende depotbeviser sorm eksermpelvis American Depositary Receipt
(ADR) og Global Depositary Receipt (GDR).

Afdelingen kan investere ind til 10 % af forrmuen i obligationer og konvertible obligationer udstedt af selskaber
med eksponering mod Rusland eller andre SNG-lande.
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Afdelingen kan inden for sit investeringsomrade investere op til 10 % af sin formue i andre vaerdjpapirer eller pen-
gemarkedsinstrurmenter.

Afdelingen kan investere ind til 10 % af formuen i andele i andre foreninger, afdelinger eller investeringsinstitut-
ter.

Afdelingen kan indskyde midler i et kreditinstitut i henhold til bestermmelserne i lov om investeringsforeninger
m.v.

Afdelingen kan anvende afledle finansielle instrurmenter.
Afdelingen er bevisudstedende og udloddende.
Afdelingen opfylder de i aktieavancebeskatningslovens & 21, stk. 3, anfarte begraensninger til aktivimassen.

De samlede administrationsormkostninger, herunder omkostninger til bestyrelse, administration, IT, revision, til-
syn, markedsfaring, formidling og depotselskabet ma for afdelingen ikke overstige 3 % af den gennemsnitlige
formueveaerdi i afdelingen eller andelsklassen inden for regnskabsaret.

§7. En afdeling kan opdeles i andelsklasser, hvortil der kan vaere knyttet klassespecifikke aktiver.

Stk. 2 En andelsklasse har ikke fortrinsret til nogen andel af afdelingens formue, og heller ikke til eventuelle
klassespecifikke aktiver. Andelsklassen har alene ret til en del af afkastet af formuen, herunder en del af
afkastet af den feelles portefalje og afkastel af de klassespecifikke aktiver.

Stk. 3 En afdeling kan have forskellige typer andelsklasser efter bestyrelsens beslutning, jf. § 20. , stk. 5. An-
delsklasserne kan indbyrdes variere p3 folgende karakteristika:

Denominering i valuta.

De typer af investorer andelsklasserne markedsfares overfor.

Lobende omkostninger, der overholder reglerne i & 5 i andelsklassebekendlgarelsen.

Emissionstillaeg og indlesningsfradrag, der overholder reglerne i & 5 i andelsklassebekendlgorel-
sen og reglerne i bekendlgarelse orm beregning af ernissions- og indlosningspriser ved tegning og
indlesning af andele.

5. Pirisberegningsmetode, jf. bekendtgarelse om beregning af emissions- og indlasningspriser ved
tegning og indlosning af andele.

6. Klassespecifikke aktiver, der alene kan vaere afledte finansielle instrumenter sarmt en kontantbe-
holdning til brug for klassens lobende likviditetsbehov.

7. Udlodningsprofil (akkumnulerende eller udloddende).
8. Minimurmmnsinvestering.
9. Andre karakteristika end de i nr. 1-8 anfarte, hvis foreningen kan godtgore, at investorer i en an-
delsklasse ikke tilgodeses pd bekostning af investorer i en anden andelsklasse
Stk. 4 Foreningen skal p3 sin hjemmeside oplyse ormn andelsklassernes karakteristika, jf. § 7 i andelsklassebe-
kendtgorelsen.

ANWwNKN

Stk. 5 Stk. 1 - 4 finder ikke anvendelse pa ex kupon - andelsklasser/andelsklasser uden ret til udbytte.

Lan

§ 8. Hverken foreningen eller en enkelt afdeling ma optage lan.
Stk. 2 Med Finanstilsynets tilladelse kan foreningen dog:

1. optage kortfristede l3n pa hafst 10 % af afdelingens formue for at indlese medlemsandele, for at
vdnytte tegningsrettigheder, eller til midlertidig finansiering af indgsede handler og

2. optage [3n p3 hajst 10 % af afdelingens formue til erhvervelse af fast ejendomn, der er absolut p3-
kreevel for udpvelse af dens virksormhed.

Stk. 3 De samlede ldn m3 i alt hajst vdgore 15 % af afdelingens formue.

Andele i foreningen

§ 9.  Andelene er registrerel i en vaerdipapircentral og udstedes gennem denne i stykstarrelse ps 100 DKK
eller multipla heraf.

Stk. 2 Hver afdeling afholder samtlige ormkostninger ved registrering i en vaerdipapircentral.

Stk. 3 Veaerdipapircentralens kontoudskrift tiener sorn dokurnentation for medlemmets andel af foreningens for-
mue.

Stk. 4 Andelene skal lyde p3 navn og skal noteres pa navn i foreningens ejerbog. Navnenotering finder sted
gennerm indehaverens kontofarende institut.

Stk. 5 Andelene er frit omsaettelige og negoliable.
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Stk. 6 Ingen andele har scerlige rettigheder.
Stk. 7 Intet medlern af foreningen har pligt til at lade sine andele indlose.

Vaerdiansaettelse og fastsaeltelse af den indre vaerdi
§ 10. Vaerdien af foreningens formue vaerdiansaettes i henhold til kapitel 10 i lov orm investeringsforeninger
m.v. samt Finanstilsynets til enhver tid gaeldende bekendtgorelse ormn finansielle rapporter for foreninger.

Stk. 2 Den indre vaerdi for en afdelings andele beregnes ved at dividere formuens vaerdi ps opgerelsestidspunk-
tet, jf. stk. 1 med antal tegnede andele.

Stk. 3 Den indre vaerdi for en andelsklasses andele beregnes ved at dividere den pa opgerelsestidspunktet op-
gjorte del af afdelingens forrmue, der svarer til den del af faellesportefaljen, sorn andelsklassen oppebaerer
arkast af, korrigeret for eventuelle klassespecifikke aktiver og omkostninger, der pshviler andelsklassen,
med antal tegnede andele i andelsklassen.

Stk. 4 Har bestyrelsen besluttet at udstede andele uden ret til udbytte (ex kupon), jf. § 11, stk. 1, fra medio
Januar indtil den ordinzere generalforsamling fastsaettes emissionsprisen og prisen ved eventuel indlos-
ning ar sddanne andele p3 grundlag af den indre vaerdi, jf. stk. 2 og 3, jf. stk. 1, efter fradrag af det be-
regnede og reviderede udbytte for det foregdende regnskabsar samt afkast heraf i perioden, hvor der ud-
stedes andele uden ret til udbytte.

Emission og indlesning

§ 11. Andele i foreningen kan kun tegnes mod sarmntidig indbetaling af emissionsprisen, bortset fra tegning af
fondsandele. Bestyrelsen traeffer beslutning om emission af andele og orm emission af andele uden ret til
vdbytte (ex kupon). Generalforsamlingen treeffer dog beslutning om emission af fondsandele.

Stk. 2 | vudbyttebetalende afdelinger/andelsklasser, kan der efter bestyrelsens beslutning i perioden fra medio
Januar og indtil den ordinzere generalforsamling udstedes andele uden ret til udbytte for det foreggende
regnskabsar.

§ 12. P35 et medlemns forlangende skal foreningen indlose medlemmels andel af en afdelings formue.
Stk. 2 Foreningen kan uvdsaelte indlosningen,
e nar foreningen ikke kan fastsaette den indre veerdi pad grund af forholdene pd markedet, eller
e nar foreningen af hensyn til en lige behandling af investorerne forst fastsaeltter indlosningsprisen,
nar foreningen har realiseret de til indlosningen af andelene nodvendige aktiver.
Stk. 3 Finanstilsynet kan kraeve, at foreningen vdsaetter indlosning af andele.

Maeloder til beregning af emissions- og indlesningspriser

§ 13. Emissionsprisen fastsaettes efter dobbellprismetoden til den indre veerdi, jf. & 10, opgjort p3 emissions-
tidspunktet, med tilleeg af et belab til daekning af udgifter ved kab af finansielle instrurmenter og til nod-
vendige ormkostninger ved emissionen, herunder til administration, trykning, annoncering samt provision
til formidlere og garanter af emissionen.

Stk. 2 Indlasningsprisen fastsaeltes efter dobbellprisrnetoden til den indre vaerdi, jf. § 10, opgjort pa indlos-
ningstidspunktet, med fradrag af et belob til daekning af vdgifter ved salg af finansielle instrumenter og
til nodvendige ormkostninger ved indlosningen.

Generalforsamling

§ 14. Generalforsamnlingen er foreningens hajeste myndighed.
Stk. 2 Generalforsamling afholdes pa foreningens hjemnsted eller et andet sted i/ Storkabenhavr.

Stk. 3 Ordinzer generalforsamling afholdes hvert 3r inden udgangen af april maned. Dato for generalforsamlin-
gen offentliggares p3 foreningens hjemmeside 8 uger foringen afholdelsen

Stk. 4 Ekstraordineer generalforsamling afholdes, nar medlemmer, der tilsarmmen ejer mindst 5 % af det sarmle-
de palydende af andele i foreningen /i en afdeling / i en andelsklasse, eller nar mindst to medlermmer af
bestyrelsen eller en revisor har anmodelt derorn. Bestyrelsens indkaldelse skal finde sted senest 4 uger
efter begaeringens fremsaeltelse.

Stk. 5 Generalforsarmnling indkaldes og dagsorden bekendtgores med mindst 3 ugers og maksimalt 4 ugers
skriftligt varsel til alle navnenoterede medlemmer, som har fremsat begaering herormn og ved indrykning
pa foreningens hjemmeside og/eller i dagspressen efter bestyrelsens skor.

Stk. 6 | indkaldelsen skal foreningen angive, hvilke anliggender generalforsamlingen skal behandle. Safremt
generalforsamlingen skal behandle forslag til vedtaegtsaendringer, skal forslagets vaesentligste indhold
fremnga af indkaldelsen.

Stk. 7 Dagsorden og de fuldstaendige forslag samt for den ordinaere generalforsarmlings vedkormmende tillige
arsrapport med tilhorende revisionspategning skal senest 2 uger foar denne fremnlaegges til eftersyn pa
foreningens kontor.
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Stk. 8

Stk. 9

Indkaldelse, dagsorden, samt avrig dokumentation til brug ved generalforsamlingen, vil lobende blive
tilgaengeliggjort via foreningens hjermmeside over en 3 ugers periode op til datoen generalforsamlingens
arholdelse.

Medlemnmer der vil fremsaette forslag til behandling pa den ordinaere generalforsamling skal fremsaette
forslaget skriftligt til bestyrelsen senest 6 uger far generalforsarmlingen

Stk. 10 Bestyrelsen kan beslutte at afholde foreningens generalforsarmnlinger elektronisk uden adgang til fysisk

g 15.

Stk. 2

§ 16.

§17.

Stk. 2

Stk. 3

Stk. 4

Stk. 5

Stk. 6

Stk. 7

Stk. 8

Stk. 9

fremmade, i overenssternmelse med lov om investeringsforeninger mv. Deltagelse i generalforsarnlinger
finder i s3 fald sted via internettet ps foreningens hjemmeside alternativt en anden internetadresse of-
fentliggjort p3 foreningens hjemmeside.

Beslyrelsen uvdpeger en dirigent, somn leder generalforsarnlingen. Dirigenten afger alle sporgsmal vedro-
rende generalforsamlingens lovlighed, forhandlingerne og stemmeafgivelsen.

Foreningen farer en protokol over forhandlingerne. Protokollen underskrives af dirigenten. Generalforsam-
lingsprotokollen eller en bekraeftel udskrift skal veere tilgaengelig for medlermmerne pa foreningens kontor
senest 2 uger efter generalforsamlingens afholdelse.
Dagsordenen for den ordinaere generalforsamling skal ornfatte:
1. Fremlaeggelse af drsrapport til godkendelse, herunder ledelsesberetning for det forlgbne regn-
skabsar, og eventuelt forslag til anvendelse af provenu ved forrmuerealisationer samt godkendel-
se af bestyrelsesmedlemmernes honorar, jf. § 19. Stk. 6.

Forslag fremsat af medlemmer eller bestyrelsen
Valg af medlemmer til bestyrelsen

Valg af revision

Eventuelt

hAWN

Ethvert medlern af foreningen har ret til at deltage i generalforsamlingen, nar medlernmet senest 3 dage
forinden har rekvireret adgangskort hos foreningens kontor rmod forevisning af forneden dokurmentation
for sine andele. Ethvert medlern kan medbringe én radgiver.

Medlermmer kan kun udave stermmeret for de andele, som 1 uge forud for generalforsamlingen er noteret
pa vedkommende medlems navn i foreningens ejerbog.

De befgjelser sorn foreningens generalforsamling udever, tilkornmer en afdelings medlernmer for s3 vidt
angar godkendelse af afdelingens drsrapport, aendring af vedtaegternes regler for anbringelse af afdelin-
gens formue, afdelingens afvikling, overflytning, sammenlaegning eller deling samt andre sporgsmal,
som vdelukkende vedrarer afdelingen.

De befgjelser, som foreningens generalforsamling udever, tilkornmer en andelsklasses medlermnmer for s3
vidt angar aendring af andelsklassens specifikke karakteristika, andelsklassens afvikling og andre sporgs-
mal, der udelukkende vedrarer andelsklassen. Hvis andelsklassen ikke opfylder formuekravet, er det dog
proceduren i § 91, stk. 3, i lov orm investeringsforeninger m.v., der skal anvendes.

Hvert medlen har 1 stermme for hver kr. 100 p3lydende andel i afdelinger/andelsklasser, der er denomi-
neret i danske kroner. | afdelinger eller andelsklasser, der er denornineret i anden valuta, beregnes antal-
let af sternmer ved at multiplicere den norminelle vaerdi af medlemmets antal andele med den officielt
fastsatte valutakurs mod danske kroner ps den af Danmarks Nationalbank opgjorte liste over valutakurser
1 uge forud for generalforsamlingen og dividere resultatet med 100. Del s3ledes fundne stemmelal ned-
rundes til naermeste hele tal. Hvert medlern har dog mindst 1 stermme.

Ethvert medlern har ret til at mode ved fuldmeaegtig. Fuldmagten, der skal frermlaegges, skal vaere skrift-
lig, dateret og kan ikke gives for mere end 1 3r. Fuldmagt til bestyrelsen skal dog gives til en bestermnt
generalforsamling med en pa forhand kendt dagsorden.

Generalforsamlingen treeffer beslutninger ved almindelig stemmeflerhed, med undtagelse af de i § 18
neevnte tilfaelde.

Intet medlern kan for sit eget vedkommende afgive stermme for mere end 1 % af det samlede palydende
arf de til enhver tid cirkulerende andele eller 1 % af det samlede palydende i alle afdelinger ved afstern-
ning om feelles anliggender.

En afdeling i en forening kan ikke udeve stemmeret for de andele, som afdelingen ejer i andre afdelinger i
foreningen.

Stk. 10 Pressen har adgang til generalforsamlingen. Bestyrelsen kan naegte brug af elektroniske hjselpemnidler,

sdfremit bestyrelsen skanner, at det vil forstyrre generalforsamlingens afvikling.

/Endring af vedltaegter, fusion og afvikling m.v.

§ 18.

Beslutning om aendring af vedtaegterne og beslutning orm foreningens, afvikling, spaltning eller fusion af
den opharende forening er kun gyldig, hvis mindst halvdelen af formuen er repraesenteret ps generalfor-
samlingen, og at beslutningen vedtages med mindst 2/3 af de afgivne stemmer. Er halvdelen af formuen
ikke repraesenteret pa generalforsamlingen, men stemmer 2/3 af de afgivne sternmer for forslaget, kan
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Stk. 2

Stk. 3

Stk. 4

forslaget vedtages p3 en ekstraordinaer generalforsarmnling, der indkaldes med mindst 3 ugers varsel. P3
den ekstraordinaere generalforsamling kan forslagel vedtages med 2/3 af de afgivne stemmer vden hen-
syn til, hvor stor en del af formuen der er repraesenteret

Beslutning orm aendring af vedtaegternes regler for anbringelse af en afdelings formue, en afdelings afvik-
ling, spaltning, overflytning af en afdeling eller fusion af den opharende enhed tilkommer p3 generalfor-
samlingen afdelingens medlemmer. Beslutning herom er kun gyldig, hvis mindst halvdelen af formuen er
repraesenterel p3 generalforsarnlingen, og at beslutningen vedtages med mindst 2/3 af de afgivne
sternmer. Er halvdelen af formuen ikke repreesenteret p3 generalforsarmlingen, men stemmer 2/3 af de
argivne stermmer for forslaget, kan forslaget vedtages pa en ekstraordinaer generalforsamling, der indkal-
des med mindst 3 ugers varsel. P3 den ekstraordinaere generalforsarnling kan forslaget vedtages med
2/3 af de afgivne stemmer uden hensyn til, hvor stor en del af formuen der er repraesenteret.

Beslutning om aendring af vedtaegternes regler for en andelsklasses specifikke karakteristika og en an-
delsklasses afvikling tilkommer p3 generalforsamlingen medlemmerne af andelsklassen. Beslutning her-
om er kun gyldig, hvis mindst halvdelen af formuen er repraesenteret ps generalforsarmlingen, og at be-
slutningen vedtages med mindst 2/3 af de afgivne stemmer. Er halvdelen af formuen ikke repraesenterel
pa generalforsamlingen, men stemmer 2/3 af de afgivne stemmer for forslaget, kan forslaget vedtages
pa en ekstraordinaer generalforsarmling, der indkaldes med mindst 3 ugers varsel. P3 den ekstraordinaere
generalforsamling kan forslaget vedtages med 2/3 af de afgivne stemmer uden hensyn til, hvor stor en
del af formuen der er repraesenteret.

Fuldmagter til at mode p3 den farste generalforsamling skal, medmindre de ikke udtrykkeligt tilbagekal-
des, anses for gyldige ogsa med hensyn til den efterfolgende generalforsamling, safremt der ikke er nye
dagsordenspunkter.

Bestyrelsen

g 19.
Stk. 2
Stk. 3
Stk. 4

Stk. 5

Stk. 6

§ 20.

Stk. 2

Stk. 3
Stk. 4

Stk. 5

Stk. 6

Bestyrelsen, der vaelges af generalforsamlingen, bestar af mindst 3 og hajst 5 medlermmer.
Bestyrelsen vaelger selv sin formand.

Hvert 3r afgar det bestyrelsesrmedlern eller de bestyrelsesmedlermmer, der har fungeret laengst, regnet
fra den pagaeldendes sidste valg. Mellemn flere medlermmer, der har fungeret lige leenge, besternmes af-
gangen ved lodtraekning. Genvalg kan finde sted.

Ethvert medlern af bestyrelsen afgar senest pa generalforsamnlingen efter udlobet af det regnskabsar,
hvori vedkormmende fylder 70 ar.

Bestyrelsen er beslutningsdygtig, nar over halvdelen af dens medlernmer er til stede. Beslutninger traef-
fes ved simpel stermmeflerhed. | tilfeelde af stermmelighed er formandens sternrme afgorende.

Bestyrelsens medlemmer modtager et arligt honorar, der godkendes af generalforsamlingen.

Bestyrelsen har ansvaret for den overordnede ledelse af foreningens anliggender, herunder investeringer-
ne til enhver tid.

Bestyrelsen skal sgrge for, at foreningens virksomhed uvdaves forsvarligt i overensstermmelse rmed lovgiv-
ningen og vedlaeglerne og skal herunder p3se, at bogfaringen og formueforvaltningen kontrolleres p3 til-
fredsstillende made.

Bestyrelsen skal udarbejde skriftlige retningslinjer for foreningens vaesentligste aktivitetsormrader, hvori
arbejdsdelingen mellern bestyrelsen og direktionen fastleegges.

Bestyrelsen er bemyndiget til at foretage sadanne aendringer i foreningens vedtaegter, som aendringer i
lovgivningen nedvendiggor, eller som Finanstilsynet pabyder.

Bestyrelsen kan oprette nye afdelinger og er bemyndiget til at gennemfare de vedltaegtsaendringer, som
er nodvendige, eller som Finanstilsynet foreskriver sorn betingelse for godkendelse. Endvidere kan besty-
relsen oprette nye andelsklasser, jf. § 7., stk. 3, nr. 1 - 9.

Bestyrelsen treeffer beslutning omn, hvorvidt foreningen skal indgive ansagning om oplagelse til handel af
andele i en eller flere afdelinger eller andelsklasser p3 et reguleret marked.

Administration

g 21.

Stk. 2

Bestyrelsen ansaetter en direktion til at varetage den daglige ledelse. Direktionen skal udfere sit hverv i
overensstemmelse med bestyrelsens retningslinjer og anvisninger.

Bestyrelsen kan i stedet delegere den daglige ledelse af foreningen til et investeringsforvaltningsselskab,
sdledes at de opgaver, der pdhviler en forenings direktar, udfares af investeringsforvaltningsselskabets di-
rektion. Finanstilsynet skal godkende foreningens delegation af den daglige ledelse til et investeringsfor-
valtningsselskab.

Tegningsregler

§ 22.

Foreningen tegnes af:
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1. (o bestyrelsesmedlernmer i forening eller
2. el bestyrelsesmedlern i forening med direktaren i foreningens investeringsforvaltningsselskab

Stk. 2 Bestyrelsen kan meddele prokura.

Stk. 3 Bestyrelsen traeffer beslutning om, hvermn der udever stermmeretten pd foreningens finansielle instrumen-
ter.

Administrationsormkostninger

§ 23. Hver af foreningens afdelinger afholder sine egne omkostninger.

Stk. 2 Faellesomkostningerne ved foreningens virksomhed i et regnskabsar deles mellern afdelinger-
ne/andelsklasserne under hensyntagen til bide deres investerings- og administrationsmaessige ressource-
forbrug i lobet af perioden og til deres gennemsnitlige formue i regnskabsaret.

Stk. 3 Sdfremt en afdeling eller andelsklasse ikke har eksisteret i hele regnskabsaret, baerer den en forholds-
meaessig andel af faellesormkostningerne.

Stk. 4 Ved feellesornkostninger forstds de omkostninger, som ikke kan henfares til de enkelte afdelinger hen-
holdsvis andelsklasser, herunder blandt andet betalinger til bestyrelse og direktion eller investeringsfor-
valtningsselskab.

Stk. 5 De samlede administrationsormkostninger, herunder ormkostninger til bestyrelse, administration, IT, revi-
sion, tilsyn, markedsfaring, formidling og depotselskabet ma for hver afdeling eller andelsklasse ikke
overstige 2 % af den gennemsnitlige formuevaerdi i afdelingen eller andelsklassen inden for regnskabs-
aret, medmindre andet er anfart for den enkelte afdeling i § 6.

Depotselskab

§ 24. Foreningens finansielle aktiver skal forvaltes og opbevares af et depotselskab.

Stk. 2 Bestyrelsen traeffer beslutning om valg af depotselskab. Finanstilsynel skal godkende bestyrelsens valg
af depotselskab.

Arsrapport, revision og overskud
§ 25. Foreningens regnskabsar er kalenderaret.

Stk. 2 For hvert regnskabsar udarbejder ledelsen en drsrapport, der i det mindste bestar af en ledelsesberetning,
en ledelsespategning samt et drsregnskab for hver afdeling best3ende af en resultatopgarelse, en balan-
ce og noter, herunder redegarelse for anvendt regrnskabspraksis. Redegworelse for anvendt regrniskabsprak-
sis kan vdarbejdes sorm en feelles redegorelse for afdelingerne.

Stk. 3 Foreningen udarbejder halvarsrapport for hver afdeling indeholdende resultatopgarelse for perioden 1.
Januar til 30. juni samt en balance pr. 30. juni i overenssternmelse med bekendlgorelse om finansielle
rapporter for investeringsforeninger og specialforeninger m.v.

Stk. 4 Arsrapporten revideres af mindst én statsautoriseret revisor, der er valgt af generalforsamlingen. Revisio-
nen omfalter ikke ledelsesberetningen og de supplerende beretninger, som indgar i drsrapporten.

Stk. 5 Foreningen udleverer pd begeering den seneste reviderede drsrapport og den seneste halvarsrapport ved
henvendelse til foreningens kontor.

§ 26. Udloddende afdelinger foretager en uvdlodning, der opfylder de i ligningslovens & 16 C anfarte krav til
minimumsudlodning.

Stk. 2 Provenu ved formuerealisation i ovrigt tillaegges afdelingens formue, medmindre generalforsamlingen
efter bestyrelsens forslag traeffer anden beslutning.

Stk. 3 Udbytte af andele i en udloddende afdeling registreret i en vaerdipapircentral betales via medlemmets
konto i det kontofarende institut.

Sdledes vedtagel p3 foreningens ekstraordinaere generalforsamling den 4. decernber 2013.

Bestyrelsen

X-X-X-X-X X-X-X-X-X X-X-X-X-X

Morten Riise-Knudsen Niels Ulrik Heine Lars Andersen
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Bilag 1
Godkendte markeder

Under henvisning til lov om investeringsforeninger m.v. & 3, nr. 17 og 18 og med de begraensninger, der folger
af de enkelte afdelingers investeringspolitik, kan afdelingerne investere deres midler p3 folgende markeder:

Godkendlte markeder beliggende i stater, der er medlermmer af Den Europaeiske Union.
Markeder beliggende i stater, somn Faellesskabet har indgaet aftale med.

Markeder, der er medlermnmer af World Federation of Exchanges.

Markeder, der er full members eller associate members af FESE.

Regulerede rmarkeder, der er optagel p3 EU-kommissionens liste.

Det amerikanske marked for ikke barsnoterede virksomhedsobligationer, det sskaldte High Yield Bonds
eller OTC-Fixed Income. Markedet er reguleret af The National Association of Securities Dealers, Inc. og
indirekte af SEC (U.S. Securities and Exchange Commission) via godkendelse af maeglerne og registrering
arf vdstedelserne.

Det armerikanske marked for ikke-barsnoterede Rule 144A-udstedelser, hvortil der er knyttet en ombyt-
ningsret til papirer, der inden for et 3r registreres hos SEC i henhold til Securities Act af 1933, og som
omisaettes pd OTC-Fixed Incorme markedet.
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Bilag 2
| henhold til lov orm investeringsforeninger m.v. kan en afdeling investere over 35 pct. af sin formue i vaerdipapirer
eller pengernarkedsinstrumenter vdstedt eller garanteret af:

a. den danske stat, eller

b. et land inden for den Europaeiske Union, et land, sorm Unionen har indgdet aftale med pa det finansielle
omrade, eller et andet land eller

c. eninternational institution af offentlig karakter, som et eller flere medlemslande deltager i, sdfremt vaerdi-
papirerne eller pengemarkedsinstrurmenterne er godkendt af Finanstilsynet.
Disse lande og institutioner frerngar nedenfor:
ada) Danmark.
adb) Et EU-land, et EDS-land eller et OECD-land.

adc)
o Nordiska Investeringsbanken
e European Investment Bank (EIB)
e Furopean Coal and Steel Community
e Council of European Resettlemment Fund for National Refugees and Overpopulation in Europe
e Eurofima (European Company for the Financing of Railroad Rolling Stock — Switzerland)
e Euratom (European Atormic Energy Community)
o World Bank (International Bank for Reconstruction and Developrment)
e International Finance Corporation
e African Development Bank
e Asian Development Bank
o Inter- American Development Bank (IADB)
e Furgpean Bank for Reconstruction and Developrment
e Eurgpean Financial Stability Facility
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