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Ansvar for prospekt for 3 obligationsafdelinger

under Investeringsforeningen Danske Invest Select

Vi erklerer herved, at oplysningerne i prospektet os bekendt er rigtige, og at prospektet os bekendt ikke er
behzftet med udeladelser, der vil kunne forvanske det billede, som prospektet skal give, herunder at alle
relevante oplysninger i bestyrelsesprotokoller, revisionsprotokoller og andre interne dokumenter er med-
taget i prospektet, og at prospektet os bekendt indeholder enhver vasentlig oplysning, som kan have be-
tydning for afdelingernes potentielle medlemmer.

Kgs. Lyngby, den 11. september 2014

Bestyrelse:
Jorn Ankzr Thomsen Agnete Raaschou-Nielsen
formand nastformand
Lars Fournais Bo Holse Birgitte Brinch Madsen
Walther V. Paulsen Jens Peter Toft

Investeringsforvaltningsselskab:
Danske Invest Management A/S

Morten Rasten Finn Kjargéard Jorgen Pagh
adm. direktor vicedirektor chefkonsulent
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Uafhaengig revisors erklaering om prospektet for
3 obligationsafdelinger under
Investeringsforeningen Danske Invest Select

Til potentielle medlemmer i 3 obligationsafdelinger under Investeringsforeningen Danske Invest
Select

Vi har gennemgaet det af ledelsen udarbejdede prospekt dateret den 11. september 2014, der udarbejdes
efter bekendtgerelse nr. 758 af 17. juni 2014 om oplysninger i prospekter for danske UCITS.

Foreningens ledelse har ansvaret for prospektet og for indholdet og prasentationen af oplysningerne heri
og har afgivet szrskilt erklaring herom. Vores ansvar er pa grundlag af vores arbejde at udtrykke en kon-
klusion om, hvorvidt prospektet indeholder de delelementer, der er krzevet i §§ 3 — 6 i bekendtgerelse nr.
758 af 17. juni 2014 om oplysninger i prospekter for danske UCITS, samt hvorvidt oplysninger af regn-
skabsmaessig karakter er korrekt gengivet fra arsrapporten for 2013 og fra halvérsrapporten pr. 30. juni
2014.

Det udforte arbejde

Vi har udfort vores arbejde i overensstemmelse med den internationale standard om erklaringsopgaver
med sikkerhed og yderligere krav ifolge dansk revisorlovgivning med henblik pa at opn4 hej grad af sik-
kerhed for vores konklusion. Som led i vores arbejde har vi gennemlzast prospektet og vurderet, om pro-
spektet indeholder de i §§ 3 — 6 i bekendtgerelse nr. 758 af 17. juni 2014 krzvede delelementer til pro-
spekter for danske UCITS, samt at prospektets oplysninger af regnskabsmassig karakter er korrekt gen-
givet fra arsrapporten for 2013 samt fra halvarsrapporten pr. 30. juni 2014,

Efter seedvanlig praksis omfatter denne erklering ikke ledelsens vurderinger.

Det er vores opfattelse, at det udferte arbejde giver et tilstrakkeligt grundlag for vores konklusion.

Konklusion

Det er vores opfattelse, at prospektet indeholder de delelementer, der er kravet i §§ 3 — 6 i bekendtgorelse
nr. 758 af 17. juni 2014 om oplysninger i prospekter for danske UCITS, samt at oplysninger af regn-
skabsmassig karakter er korrekt gengivet fra arsrapporten for 2013 samt fra halvarsrapporten pr. 30. juni
2014.

Supplerende oplysning vedrsrende forhold i prospektet

Uden at modificere vores konklusion skal vi henvise til ledelsens beskrivelse af afdelingernes investe-
ringsforhold og risici i punkt 8 og afdelingernes risikoforhold og risikofaktorer i punkt 9. Her beskrives
bl.a. afdelingernes risikoprofil samt de foranstaltninger i form af restriktioner i portefoljesammensatnin-
gen, som ledelsen har besluttet for at fastholde afdelingernes risikoprofil.

Kebenhavn, den 11. september 2014

Ernst & Young
Godkendt Revisionspartnerselskab

Per Gunslev Ole Karstensen
statsautoriseret revisor statsautoriseret revisor
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Tegningsbetingelser for
3 obligationsafdelinger under

Investeringsforeningen Danske Invest Select

Bestyrelsen for Investeringsforeningen Danske Invest Select har den 11. september 2014 godkendt, at for-
eningsandele i afdelingerne

Euro Investment Grade Corporate Bonds Restricted
Kommuner 4
Kommuner Europeiske Obligationer

udbydes i lobende tegning uden fastsat hojeste belob pa nedenstdende betingelser, som offentliggores den 17.
september 2014.

Prospekiet erstatter det hidtil geldende prospekt for afdelingerne.

Dette prospekt henvender sig til danske investorer og er udarbejdet i overensstemmelse med danske reg-
ler og lovgivning, herunder bekendtgorelse nr. 758 af 17. juni 2014 om oplysninger i prospekter for dan-
ske UCITS. Prospektet er indsendt til Finanstilsynet i Danmark i henhold til kapitel 12 i lov om investe-
ringsforeninger m.v. Prospektet er ikke godkendt af eller registreret hos udenlandske myndigheder med
henblik pa salg og markedsforing af andelene uden for Danmark.

Afdelingerne ma ikke udbydes eller seelges i USA og Canada, og prospektet mé ikke udleveres til investo-
rer hjemmehorende i disse lande.

Oplysninger i dette prospekt kan ikke betragtes som radgivning vedrorende investeringsmeessige eller andre
Jorhold. Investorer opfordres til at soge individuel radgivning om egne investeringsmeessige og dertil knytte-
de forhold.

Ethvert forhold omtalt i neerveerende prospekt, herunder investeringsstrategi og risikoprofil, kan inden for
lovgivningens og vedteegternes rammer cendres efter bestyrelsens besluting.

Henvisninger til kapitler og paragraffer i lov om investeringsforeninger m.v. er tilpasset den seneste ud-
gave af loven.

Foreningen

1. Foreningens navn, adresse m.v.

Investeringsforeningen Danske Invest Select
Parallelvej 17

2800 Kgs. Lyngby

TIf.: 33337171

Fax:33 1571 71.

Foreningen er stiftet den 10. april 1989.
Foreningens afdelinger markedsfores under binavnet Investeringsforeningen Danske Invest Engros.

Foreningen er registreret i Finanstilsynet under FT nr. 11052 og i Det Centrale Virksomhedsregister
under CVR-nr. 18 53 61 02.

Foreningen kan omfatte sivel certifikatudstedende som kontoforende afdelinger.

2. Foreningens formal

Foreningens formél er fra en videre kreds eller offentligheden at modtage midler, som under iagttagelse
af et princip om risikospredning anbringes i vaerdipapirer i overensstemmelse med reglerne i kapitel 14
og 15 i lov om investeringsforeninger m.v., og pé forlangende af en deltager at indlose deltagerens an-
del af formuen med midler, der hidrerer fra denne, jf. vedtzgternes § 16.
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Pa baggrund heraf soges midlerne investeret siledes, at der opnas et tilfredsstillende afkast.

3. Foreningens bestyrelse

Advokat Jern Ankar Thomsen, find.
Gorrissen Federspiel

Silkeborgvej 2

8000 Arhus C

Adm. direktor Lars Fournais
Saint-Gobain Distribution Denmark A/S
Park Allé 370

2605 Brondby

Direktor Birgitte Brinch Madsen

Gassehaven 21
2840 Holte

Direktor Jens Peter Toft
toft advice aps

Sankt Annz Plads 13
1250 Kobenhavn K.

4. Foreningens investeringsforvaltningsselskab
Danske Invest Management A/S

5. Foreningens revisor

Ernst & Young P/S
Osvald Helmuths Vej 4
Postboks 250

2000 Frederiksberg
CVR-nr. 30 70 02 28

6. Foreningens tilsynsmyndighed

Finanstilsynet
Arhusgade 110
2100 Kebenhavn @

7. Foreningens finanskalender

Marts 2015:
April 2015:
August 2015:

Direkter Agnete Raaschou-Nielsen, nastfmd.
Hauchsvej 8
1825 Frederiksberg

Advokat Bo Holse
Gorrissen Federspiel
Silkeborgvej 2

8000 Arhus C

Direktor Walther V. Paulsen
Tuborg Havnepark 20, 2. th.
2900 Hellerup

Se punkt 25. Investeringsforvaltningsselskab

TIf. 33 558282
Fax 33 558200
www.ftnet.dk.

Arsrapport 2014
Ordinzr generalforsamling
Halvérsrapport

Afdelingernes investeringsforhold, risici m.v.

8. Afdelingerne

Afdelingerne er udloddende og certifikatudstedende.

Den enkelte afdelings aktuelle benchmark er omtalt, safremt afdelingen opererer med et sadant. Hvis der
over tiden har vaeret udskiftninger af en afdelings benchmark, indgar det faktisk anvendte benchmark i en
given periode i beregningerne over benchmarkets afkast og standardafvigelse.
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Foreningens bestyrelse har fastlagt en SRI-politik (Socially Responsible Investments), som indebzrer, at
foreningens og dermed afdelingernes investeringer screenes ud fra UN Human Rights Norms for Business
samt yderligere et antal internationale normer tiltradt af en rackke stater.

Yderligere oplysninger om afdelingernes kvantitative granser og om de metoder, investeringsforvalt-
ningsselskabet anvender med henblik pa at sikre overholdelse af disse grenser, kan rekvireres ved at kon-
takte Danske Invest Management A/S. Investor kan desuden fa oplysning om den seneste udvikling i de
vigtigste risici og afkast for kategorierne af de enkelte instrumenter i afdelingerne.

Afdeling Euro Investment Grade Corporate Bonds Restricted
Afdelingen er stiftet den 8. december 2004.

Vedteegtsbestemt investeringsomrade

Afdelingen investerer i obligationer denomineret i euro eller en af de underliggende valutaenheder i den-
ne. Herudover kan afdelingen investere op til 25 pct. af formuen i obligationer denomineret i DKK, USD,
CAD, JPY, GBP, CHF, SEK, NOK eller ISK.

Afdelingen kan investere i obligationer, der ifolge de officielle bureauer vurderes til rating-kategorierne
Baa3 (Moody’s) eller BBB- (Standard & Poor’s) eller hojere. Obligationer, som afdelingen har investeret
i, og som efterfolgende nedjusteres til en rating-kategori lavere end Baa3/BBB-, skal selges inden 3 ma-
neder efter nedjusteringstidspunktet.

Afdelingen md ikke investere i obligationer udstedt af selskaber, hvis hovedaktivitet er produktion af eller
handel med tobak eller vaben.

Afdelingen opfylder de i aktieavancebeskatningslovens § 22, stk. 2-3 angivne rammer for investering.

Afdelingen kan inden for sit investeringsomréde investere over 35 pct. af sin formue i vardipapirer m.v.
som n&vnt i lov om investeringsforeninger m.v. § 147, stk. 1, nr. 4, efter bestemmelserne i samme lovs §
148 og som specificeret i tilleeg A til vedtagterne.

Afdelingens midler placeres fortrinsvis pa:
1. markeder, der er beliggende i et EU- eller EOS-land, eller
2. markeder, der er medlemmer af World Federation of Exchanges, eller

3. markeder, der er Full Members eller Associate Members af Federation of European Securities
Exchanges, eller

4. markeder, der er separat godkendt af Finanstilsynet, eller

5. berser eller markeder, der efter bestyrelsens beslutning er fastsat i vedtagterne efter forudgaende
vurdering af, at markederne lever op til en n@rmere standard, jf. retningslinjerne herom fra Fi-
nanstilsynet. De sdledes godkendte borser/markeder fremgr af tilleg B til vedtegterne. Andrin-
ger af tillzegget kan besluttes af bestyrelsen, jf. ovennavnte retningslinjer fra Finanstilsynet.

Afdelingen kan investere op til 10 pct. af formuen i unoterede obligationer og pengemarkedsinstrumenter
m.v., jf. lov om investeringsforeninger m.v. § 139, stk. 4.

Afdelingen kan inden for regler fastsat af Finanstilsynet anvende afledte finansielle instrumenter.
Restriktioner og preeciseringer vedrorende portefoljesammenscetningen
Bestyrelsen har p.t. fastsat folgende yderligere restriktioner og praciseringer vedrorende investeringerne:

- Afledte finansielle instrumenter pa ikke-dakket basis kan maksimalt udgere 100 pct. af afdelingens
formue. Anvendelse kan ske vedrerende alle instrumenttyper inden for afdelingens investeringsomréade
og indebarer en oget eksponering, hvilket vil medfere en forogelse af afdelingens mulighed for savel
gevinst som tab.

- Afdelingen vil som udgangspunkt afdeekke valutaecksponeringen mod DKK, men der kan vzre abne
valutapositioner pa indtil 5 pct. af formuen.

- Afdelingens risikomal er benchmarkets varighed +/- 1 ar, hvilket p.t. vil sige mellem 3,0 og 5.0 4.
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Det er hensigten, at der ikke investeres i obligationer udstedt af selskaber, der bryder anerkendte internationa-
le normer og konventioner. Hvis et selskab i portefoljen bryder anerkendte internationale normer og konven-
tioner, skal investeringen i obligationer udstedt af selskabet afvikles.

For nzrvaerende udelukkes obligationer udstedt af folgende selskaber:

» Selskaber, der af foreningens SRI-radgiver vurderes at overtraede anerkendte internationale normer
og konventioner. I forhold til foreningens generelle SRI-politik vil selskaber, hvor der pagar yderli-
gere analyse og dialog, blive udelukket.

® Selskaber, der af foreningens SRI-radgiver vurderes direkte eller indirekte at vaere involveret i udvik-
ling, produktion, vedligeholdelse eller salg af vaben, der er forbudte i henhold til internationale afta-
ler eller regnes for kontroversielle.

For nzrvaerende indbefatter kontroversielle vaben folgende:
Atomvaben

Biologiske vaben

Kemiske vaben

Vaben med ikke-sporbare fragmenter

Blindende laservaben

Antipersonelminer

Klyngebomber

Brandbomber (opflammende vaben)

Uranbaseret ammunition

® Selskaber, der af MSCI er kategoriseret under GICS-industrien > Tobacco™.

* Selskaber, der af MSCI er kategoriseret under GICS-subindustrien *Brewers”.
e Selskaber, der af MSCI er kategoriseret under GICS-subindustrien "Distillers & Vintners”.
* Selskaber, som afdelingens portefoljeradgiver vurderer, er nart knyttet til tobaksfremstilling.

Restriktionerne og praciseringerne kan @ndres efter bestyrelsens beslutning og vurderes javnligt med
henblik pé at sikre, at afdelingen fastholder sin risikoprofil.

Benchmark og afkast

Benchmark for afdelingen er Barclays Capital Euro Major Corporate Index eksklusive obligationer ud-
stedt af selskaber, hvis hovedaktivitet er produktion eller handel med tobak eller viben og begrenset til
rating-intervallet fra A1 (Moody’s)/A+ (Standard & Poor’s) til Baa3 (Moody’s)/BBB- (Standard &
Poor’s). Indekset hedges til danske kroner.

Benchmarkets og afdelingens afkast og standardafvigelse for de seneste fem ar fremgar af nedenstaende
skema.

Standardafvigelse er et udtryk for udsvingene i de ménedlige afkast, som indgar i beregningen af de an-
givne arlige afkast.

| Jan.-

Euro Investment (?rade Corp Bonds 2009 2010 2011 2012 2013 sy
Restricted

2014

Benchmarkets afkast, pct. p.a. 18,96 5,13 0,58 13,99 2,41 4,70
Standardafvigelse, procentpoint 5,09 3.41 5.87 3,42 3,31 -3
Afdelingens afkast, pct. p.a.” 20,69 5,94 0,29 15,17 2,99 5,20
Standardafvigelse, procentpoint 7,46 4,00 6,31 3,46 3,56 -

" Afkastet udtrykker tillige, hvor meget 100 kr. investeret ved det pdgeeldende drs begyndelse har givet i resultat i form af udbytte og kursgevin-
ster.
? Afkastangivelserne for januar-juni 2014 er ikke omregnet til p.a.

¥ Standardafvigelsen er ikke beregnet for Januar-juni 2014, da beregning for en kortere periode end et ar indeberer for stor usikkerhed,
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Kilde: Bloomberg, Danske Capital og Danske Invest.

Det skal bemarkes, at afdelingens afkast er opgjort efter fradrag af handelsomkostninger og andre loben-
de omkostninger, hvorimod benchmarkafkastet er en teoretisk opgerelse uden omkostninger knyttet til
investeringerne. Bemark endvidere, at historiske afkast ikke er en garanti for fremtidige afkast.

Risikofaktorer

Investor skal i serlig grad veere opmarksom p4, at enkeltlanderisiko, event-risiko, kreditrisiko, modparts-
risiko, obligationsmarkedsrisiko, renterisiko, risiko vedr. selskabsspecifikke forhold og valutarisiko, som
nzrmere beskrevet i punkt 9. Risikoforhold og risikofaktorer, har indflydelse pa investeringernes vardi.

Afdeling Kommuner 4
Afdelingen er stiftet den 20. oktober 1999.

Minimumsindskuddet udger 100.000 kr.
Udlodning sker to gange arligt, jf. punkt 12. Afkast, udbytte og kursendringer.

Vedteegtsbestemt investeringsomrade
Afdelingen investerer i obligationer denomineret i danske kroner.

Anbringelse kan dog kun ske i rentebzrende obligationer, som er udstedt i et land, der er medlem af den
Europziske Union/Det Europziske Okonomiske Samarbejde og noteret pa en fondsbers i et af medlems-
landene.

Afdelingen kan investere over 35 pct. af sin formue i vardipapirer udstedt eller garanteret af den danske
stat dog séledes, at en sddan investering fordeles pa vardipapirer fra mindst 6 forskellige emissioner, og
at verdipapirerne fra en og samme emission ikke overstiger 30 pct. af afdelingens formue.

Portefoljens beregnede varighed er maksimalt fire ar.

Afdelingen kan ikke investere i erhvervsobligationer, preemieobligationer eller konvertible obligationer,
men afdelingens aktiver kan til enhver tid alene besta af aktiver, der er kategoriseret som likvide ved op-
gorelse i henhold til kassekreditreglen i Indenrigsministeriets bekendtgerelse om kommunernes lantag-
ning og meddelelse af garantier m.v.

Afdelingen kan ikke anvende afledte finansielle instrumenter.

Restriktioner og preeciseringer vedrorende portefoljesammenscetningen
Bestyrelsen har p.t. fastsat folgende yderligere restriktioner og praciseringer vedrorende investeringerne:

- Afdelingen kan alene investere i realkreditobligationer, szrligt deekkede realkreditobligationer, sarligt
deckkede obligationer, kommunekreditobligationer eller statsobligationer.

Restriktionerne kan &ndres efter bestyrelsens beslutning og vurderes jevnligt med henblik pé at sikre, at
afdelingen fastholder sin risikoprofil.

Benchmark og afkast

Benchmark for afdelingen er Danske Capitals danske obligationsindeks for bruttobeskattede investorer,
varighed 3 ar.

Benchmarkets og afdelingens afkast og standardafvigelse for de seneste fem ar fremgar af nedenstiende
skema.

Standardafvigelse er et udtryk for udsvingene i de manedlige afkast, som indgar i beregningen af de an-
givne arlige afkast.
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Kommuner 4 2009 2010 2011 2012 2013 .;?:1..

2014
Benchmarkets afkast, pct. p.a. 5,06 4,71 6,20 2,92 -0,59 2,47
Standardafvigelse, procentpoint 1,46 2,60 2,50 2:31 217 -3
Afdelingens afkast, pct. p.a.” 6,05 4,70 513 437 1,39 2,57
Standardafvigelse, procentpoint 2,16 2,_24 2,04 0,91 1,48 -3

U Afkastet udtrykker tillige, hvor meget 100 kr. investeret ved det pdgeldende ars begyndelse har givet i resultat i form af udbytte og kursgevin-
ster.
? Afkastangivelserne for januar-juni 2014 er ikke omregnet til p.a.

* Standardafvigelsen er ikke beregnet for januar-juni 2014, da beregning for en kortere periode end et ar indeberer for stor usikkerhed.

Kilde: Bloomberg, Danske Capital og Danske Invest.

Det skal bemzrkes, at afdelingens afkast er opgjort efter fradrag af handelsomkostninger og andre leben-
de omkostninger, hvorimod benchmarkafkastet er en teoretisk opgerelse uden omkostninger knyttet til
investeringerne. Bemark endvidere, at historiske afkast ikke er en garanti for fremtidige afkast.

Risikofaktorer

Investor skal i szrlig grad vaere opmarksom p4, at enkeltlanderisiko, event-risiko, kreditrisiko, modparts-
risiko, obligationsmarkedsrisiko og renterisiko, som n@rmere beskrevet i punkt 9. Risikoforhold og risiko-
Jfaktorer, har indflydelse pa investeringernes vardi.

Afdeling Kommuner Europzeiske Obligationer
Afdelingen er stiftet den 10. april 2003.

Minimumsindskuddet udger 100.000 kr.
Udlodning sker to gange arligt, jf. punkt 12. Afkast, udbytte og kurscendringer.

Vedtaegtsbestemt investeringsomrdde

Afdelingen investerer i rentebzrende obligationer, herunder erhvervsobligationer, handlet pé et reguleret
marked i et EU/EOS-land og udstedt i en EU/EQS-mentenhed eller handlet pa et reguleret marked uden
for EU/EQS, forudsat markedet er medlem af The World Federation of Exchanges og befinder sig i et
land, som er fuldt medlem af OECD, og forudsat obligationerne er udstedt i et af de ovenfor omtalte lan-
des montenhed.

Afdelingen kan dog hojst investere i alt 25 pct. af formuen i obligationer udstedt i sadanne ikke-
EU/EOQS-mentenheder.

Hovedparten af afdelingens investeringer vil vaere i eller afdakket mod danske kroner eller euro.

Afdelingen kan inden for sit investeringsomréde investere over 35 pct. af sin formue i vardipapirer m.v.
som n&vnt i lov om investeringsforeninger m.v. § 147, stk. 1, nr. 4, efter bestemmelserne i samme lovs §
148 og som specificeret i tilleg A til vedtagterne.

Afdelingen kan ikke investere i praemieobligationer eller konvertible obligationer og kan hejst investere
50 pet. af sin formue i erhvervsobligationer.

Afdelingens aktiver kan til enhver tid alene besta af aktiver, der er kategoriseret som likvide ved opgorel-
se 1 henhold til kassekreditreglen i Indenrigsministeriets bekendtgorelse om kommunernes lantagning og
meddelelse af garantier m.v.

Afdelingen kan inden for regler fastsat af Finanstilsynet anvende afledte finansielle instrumenter.

Restriktioner og preeciseringer vedrorende portefoljesammenscemingen
Bestyrelsen har p.t. fastsat folgende yderligere restriktioner og praciseringer vedrerende investeringerne:
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- Obligationer med rating under Baa3 (Moody’s) eller BBB- (Standard & Poor’s) mé& maksimalt udgore
10 pet. af formuen.

- Afledte finansielle instrumenter pa ikke-dakket basis kan maksimalt udgore 100 pct. af afdelingens
formue. Anvendelse kan ske vedrerende alle instrumenttyper inden for afdelingens investeringsomréade
og indebarer en oget eksponering, hvilket vil medfore en forogelse af afdelingens mulighed for savel
gevinst som tab.

- Hovedparten af afdelingens investeringer vil vaere i eller afdakket mod danske kroner eller euro, men
afdelingen kan dog have dbne valutapositioner pa indtil 5 pct. af formuen.

= Afdelingens samlede renterisiko malt som korrigeret varighed tilstrazbes maksimalt at vzere 5 ar.

Restriktionerne kan @ndres efter bestyrelsens beslutning og vurderes javnligt med henblik pa at sikre, at
afdelingen fastholder sin risikoprofil.

Benchmark og afkast

Benchmark for afdelingen er 60 pet. Danske Capitals danske obligationsindeks for bruttobeskattede inve-
storer, varighed fire ar, og 40 pct. Barclays Capital Euro Major Corporate Index i ratingintervallet fra A1
(Moody’s)/A+ (Standard & Poor’s) til Baa3 (Moody's)/BBB- (Standard & Poor’s). Sidstnzvnte indeks
hedges til danske kroner.

Benchmarkets og afdelingens afkast og standardafvigelse for de seneste fem ar fremgar af nedenstaende
skema.

Standardafvigelse er et udtryk for udsvingene i de méanedlige afkast, som indgar i beregningen af de an-
givne arlige afkast.

Kommuner Europziske o
Oblisativics 2009 2010 2011 2012 2013 jun.
o 2014
Benchmarkets afkast, pct. p.a. 10,54 5,43 4,93 7,68 0,32 3,89
Standardafvigelse, procentpoint 2,38 2,81 2,91 2,26 2,92 -
Afdelingens afkast, pct. p.a.” 15,03 5,62 3,99 9,16 2,71 3.80
| Standardafvigelse, procentpoint 3,24 2,91 3,30 1,57 2,14 -3

Y Afkastet udtrykker tillige, hvor meget 100 kr. investeret ved det pdgeeldende drs begyndelse har givet i resultat i form af udbytte og kursgevin-
ster.
? Afkastangivelserne for januar-juni 2014 er ikke omregnet til p.a.

? Standardafvigelsen er ikke beregnet for januar-juni 2014, da beregning for en kortere periode end et ar indeberer for stor usikkerhed.

Kilde: Bloomberg, Danske Capital og Danske Invest.

Det skal bemearkes, at afdelingens afkast er opgjort efter fradrag af handelsomkostninger, hvorimod
benchmarkafkastet er en teoretisk opgerelse uden omkostninger knyttet til investeringerne. Bemaerk end-
videre, at historiske afkast ikke er en garanti for fremtidige afkast.

Risikofaktorer

Investor skal i serlig grad veere opmarksom pa, at enkeltlanderisiko, event-risiko, kreditrisiko, modparts-
risiko, obligationsmarkedsrisiko, renterisiko, risiko vedr. selskabsspecifikke forhold og valutarisiko, som
nazrmere beskrevet i punkt 9. Risikoforhold og risikofaktorer, har indflydelse pa investeringernes vaerdi.

9.  Risikoforhold og risikofaktorer

Som ved enhver investering indebarer investering i andele i afdelingerne en risiko for, at investor lider et
tab. Investor skal vare opmarksom p4, at investering i foreningsandele ikke svarer til en kontantplace-
ring, og at vaerdien ikke er garanteret. Andele i en afdeling kan derfor pa et vilkarligt tidspunkt veere enten
mindre, det samme eller mere vaerd end pé investeringstidspunktet.
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Af nedenstdende skema fremgar den enkelte afdelings risikoklasse angivet pa en skala fra 1 til 7. Risiko-
klassen angiver den typiske sammenhzng mellem risikoen og afkastmulighederne ved investering i afde-
lingen og er bestemt ud fra udsvingene i den enkelte afdelings indre vardi de seneste fem ar og/eller re-
prasentative data. Placering i risikoklasse 1 indikerer smé kursudsving og dermed lav risiko, typisk kom-
bineret med lavere afkast. Placering i risikoklasse 7 indikerer store kursudsving og dermed hej risiko,
typisk kombineret med mulighed for hojere afkast.

Investor skal vare opmarksom pa, at en afdelings placering i en risikoklasse ikke er konstant, men kan
@ndre sig med tiden, og at de historiske data, der ligger bag indplaceringen i en risikoklasse, ikke nod-
vendigvis giver et palideligt billede af den fremtidige risikoprofil.

Den til enhver tid senest beregnede risikoklasse fremgér af afdelingens centrale investorinformation, der
er tilgengelig pd www.danskeinvest.dk.

- Aktuel risikoklasse
Afdeling (skala 1—7)
Euro Investment Grade Corporate Bonds Restricted 3
Kommuner 4 3
Kommuner Europziske Obligationer 3

Alt efter den enkelte afdelings investeringsomrade skal investor i relation til investering vare saerligt op-
marksom pa nedenstdende risikofaktorer (i uprioriteret rekkefolge), jf. angivelsen for hver enkelt afde-
ling i punkt 8. Afdelingerne.

Enkeltlanderisiko: Ved investering i obligationer i et enkelt land er der en risiko for, at det finansielle
marked i det pdgaldende land kan blive udsat for specielle politiske eller reguleringsmaessige tiltag. Des-
uden vil markedsmassige eller generelle ekonomiske forhold i det enkelte land, herunder ogsd udvikling i
det enkelte lands valuta og rente, pavirke investeringernes vzrdi.

Event-risiko: I s@rlige situationer, som under den globale kreditkrise i efteraret 1998 og efter terrorangre-
bene i New York i september 2001 samt under finanskrisen i 2008 og 2009, kan markederne blive grebet
af en slags kollektiv panik, hvorunder investorernes risikoaversion stiger drastisk. Man vil da se de nor-
male udsvingsmenstre i de forskellige finansielle markeder blive aflost af et billede praget af store kurs-
stigninger pa likvide, sikre statsobligationer og massive kursfald og kraftigt stigende kursudsving pa de
mere risikobetonede obligationstyper, som lavt ratede virksomhedsobligationer og statsobligationer ud-
stedt eller garanteret af stater med hej kreditrisiko. I disse situationer vil de mere risikable vardipapirty-
per tendere til at svinge ens og modsat i forhold til mere risikofrie statsobligationer.

Kreditrisiko: Inden for forskellige obligationstyper — statsobligationer, realkreditobligationer, emerging
markets-obligationer, kreditobligationer osv. — er der en kreditrisiko relateret til, om obligationerne mod-
svarer reelle vaerdier, og om stater, boligejere og virksomheder kan indfri deres gzldsforpligtelser. Ved
investering i erhvervsobligationer (obligationer udstedt af erhvervsvirksomheder) kan der vare risiko for,
at udsteder fér forringet sin rating og/eller ikke kan overholde sine forpligtelser. Kreditspand udtrykker
renteforskellen mellem kreditobligationer og traditionelle, sikre statsobligationer udstedt i samme valuta
og med samme lobetid, og viser den praemie, man som investor far for at patage sig kreditrisikoen.

Modpartsrisiko: Ved placering i indlan, afledte finansielle instrumenter og depotbeviser, som f.eks. ADRs
og GDRs, m.v. kan der vere risiko for, at modparten ikke overholder sine forpligtelser.

Obligationsmarkedsrisiko: Obligationsmarkedet kan blive udsat for specielle politiske eller regulerings-
massige tiltag, som kan pavirke vardien af afdelingens investeringer. Desuden vil markedsmassige eller
generelle okonomiske forhold, herunder renteudviklingen globalt, pavirke investeringernes verdi.

Renterisiko: Renteudviklingen varierer fra region til region og skal ses i ssmmenhang med blandt andet
inflationsniveauet. Renteniveauet spiller en stor rolle for, hvor attraktivt det er at investere i blandt andet
obligationer, samtidig med at ndringer i renteniveauet kan give kursfald/-stigninger. Nar renteniveauet
stiger, kan det betyde kursfald. Begrebet varighed udtrykker blandt andet kursrisikoen pa de obligationer,
der investeres i. Jo lavere varighed, desto mere kursstabile er obligationerne, hvis renten @ndrer sig.

Risiko vedr. selskabsspecifikke forhold: Vardien af et enkelt vardipapir kan svinge mere end det samlede
marked og kan derved give et afkast, som er meget forskelligt fra markedets. Forskydninger pa valuta-
markedet samt lovgivningsmessige, konkurrencemassige, markedsmassige og likviditetsmaessige for-
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hold vil kunne pavirke selskabernes indtjening. Da en afdeling pa investeringstidspunktet kan investere
op til 10 pet. i et enkelt selskab, kan vardien af afdelingen variere kraftigt som folge af udsving i enkelte
verdipapirer. Selskaber kan ga konkurs, hvorved investeringen heri vil vare tabt.

Valutarisiko: Investeringer i udenlandske veardipapirer giver eksponering mod valutaer, som kan have
storre eller mindre udsving i forhold til danske kroner. Derfor vil den enkelte afdelings kurs blive pavirket
af udsving i valutakurserne mellem disse valutaer og danske kroner. Afdelinger, som investerer i danske
verdipapirer har ingen direkte valutarisiko, mens afdelinger som investerer i europziske vardipapirer har
begranset valutarisiko. Afdelinger, som systematisk kurssikrer mod danske kroner, har en meget begran-
set valutarisiko. En sidan kurssikring vil fremga af beskrivelsen af afdelingens investeringsomrade i
punkt. 8 under afsnittet "Restriktioner og praciseringer vedr. portefoljesammensatningen”.

Ovenstéende omtale af risikofaktorer er ikke udtommende, idet andre faktorer ligeledes kan have indfly-
delse pa fastsattelsen af investeringernes vardi. Desuden kan forskellige dele af investeringsmarkedet
reagere forskelligt pa disse forhold.

10. Den typiske investor i afdelingerne

Den typiske investor i afdelingerne ensker at drage fordel af den indbyggede risikospredning inden for
afdelingernes investeringsomréade frem for selv at foretage enkeltinvesteringer og opbygge en individuel
vardipapirportefolje. Den typiske investor i afdelingerne betragter investeringen som et element, der ind-
gar i en samlet portefolje.

Se endvidere skemaet nedenfor vedrerende andre typiske forhold.

Afdeling Typisk Typisk
kapitalkategori investeringshorisont,
minimum
Euro Investment Grade Corp Bonds Restricted Frie midler 3ar
Kommuner 4 Kommunale midler 3 ar
Kommuner Europziske Obligationer Kommunale midler 3 ar

11. Afdelingernes ISIN-koder, FT-nr. og SE-nr.

Afdeling FT-nr. ISIN-kode SE-nr.
Euro Investment Grade Corp Bonds Restricted 11052-33 | DKO0016303936 | 28374372
Kommuner 4 11052-27 | DK0016205685 | 27903584
Kommuner Europziske Obligationer 11052-29 | DKO0016242373 | 12083815

Kurs, udbytte, skatteforhold m.v.

12. Afkast, udbytte og kursendringer

Det samlede afkast af investering i en afdeling kan forekomme som udbytte og som kurszndring pa for-
eningsandelene.

Udbytte beregnes og udbetales (udloddes) til medlemmerne af udloddende afdelinger efter de nedenfor be-
skrevne principper. Udloddende afdelinger benavnes i skattelovgivningen (ligningslovens § 16 C) som “in-
vesteringsinstitutter med minimumsbeskatning”.

Kursendringer giver sig udslag i 2ndring af den aktuelle vaerdi af foreningsandelene. Kursandringer pa
foreningsandele kan vzre positive eller negative og vil variere over tiden.

I det omfang afdelingen har indkomst af den pagaldende art, foretager afdelingen udlodning pa grundlag
af de i regnskabsaret

- indtjente renter, samt vederlag for udlan af vardipapirer,

- indtjente udbytter fratrukket indeholdt udbytteskat og tillagt tilbagebetalt udbytteskat samt lanta-
gers betaling til langiver af dennes manglende udbytte ved aktieudlan,
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- realiserede kursgevinster/-tab pa aktier (kursgevinster pa aktier som beskattes efter aktieavancebe-
skatningslovens § 19 beregnes dog efter lagerprincippet),

- realiserede kursgevinster/-tab pa obligationer og skatkammerbeviser,
- realiserede kursgevinster/tab pa valutakonti,

- kursgevinster/-tab ved afdelingens anvendelse af afledte finansielle instrumenter, beregnet efter
lagerprincippet

Realiserede tab indgar siledes i afdelingernes udlodning, hvorved det udlodningspligtige belob kan blive
negativt. Den samlede negative udlodning for en afdeling overfores i sa fald til fremforsel i efterfol gende ars
udlodning.

Inden udlodning fragér afdelingens administrationsomkostninger. Udlodningen opfylder mindst de i lig-
ningslovens § 16 C anforte krav.

Afdeling Kommuner 4 udbetaler dog, jf. vedtagternes § 6, stk. 1, som minimum et udbytte beregnet som
arets indtjente renter, realiserede nettokursgevinster af obligationer (kun et positivt nettoresultat indgar)
og erhvervede, skattepligtige nettokursgevinster ved anvendelsen af afledte finansielle instrumenter med
fradrag af administrationsomkostninger.

Som felge af udbyttets sammensatning kan udbyttesatsen ventes at variere fra ar til 4r.

I afdeling Euro Investment Grade Corp Bonds Restricted udbetales udbyttet til indehaverne af foreningsan-
dele alene efter foreningens arlige, ordinzre generalforsamling.

I afdelingerne Kommuner 4 og Kommuner Europziske Obligationer udloddes medio september/oktober i
regnskabséret et acontoudbytte pa baggrund af den enkelte afdelings indtjente renter samt afholdte admini-
strationsomkostninger for perioden 1. januar til 30. juni. Efter foreningens ordinzre generalforsamling udbe-
tales et restudbytte beregnet som forskellen mellem regnskabsarets ordinzre udbytte og det udbetalte acon-
toudbytte; se dog nedenfor. Eventuelle realiserede nettokursgevinster indgér alene i restudbyttet.

Udbyttesatsen kan nedrundes til nzrmeste 0,1 pet. af foreningsandelens palydende verdi. Belob, der som
folge af nedrunding ikke udloddes, fremfores til udlodningsopgorelsen i det efterfolgende r.

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

Udbytte i procent for de seneste fem ar fremgér af nedenstdende skema:

Udbytteprocent 2009 2010 2011 2012 2013
Euro Investment Grade Corp Bonds Restricted 3,00 6,25 6,00 5,25 5,40
Kommuner 4 4,75 3,50 325 2.75 2,70
Kommuner Europziske Obligationer 4,00 4,50 3,50 3.25 5,10

De tidligere érs udbytte angivet i kr. pr. foreningsandel fremgar af nedenstiende skema:

Udbyttebeleb, kr. 2009 2010 2011 2012 2013

Styksterrelse 10.000 kr.:

Euro Investment Grade Corporate Bonds Restricted | 300,00 | 625,00 | 600,00 | 525.00 540,00

Styksterrelse 100 kr.:

Kommuner 4 4,75 3,50 3,25 2.5 2,70

Kommuner Europziske Obligationer 4,00 4,50 3,50 3.25 5,10

I perioden fra forste del af januar til foreningens ordinare generalforsamling kan afdelingerne efter bestyrel-
sens bestemmelse udstede foreningsandele uden ret il udbytte (ex kupon) for det foregende regnskabsar.

13. Skatte- og afgiftsregler for afdelingerne

Da afdelingerne folger ovennavnte udlodningsbestemmelser, er de selv fritaget for skattebetaling, jf. sel-
skabsskattelovens § 1, stk. 1, nr. 6.

DIS - 3 obligationsafdelinger - 2014-09-11 14



14. Beskatning hos medlemmerne

Nedenfor gives en kort beskrivelse af de skatteforhold, der ved underskrivelsen af dette prospekt er geldende
for forskellige investortyper.

Oplysningerne er af generel karakter, hvorfor s@rregler og detaljer ikke omtales. Den skattemaessige behand-
ling athaenger af den enkelte investors situation og kan @ndre sig fremover som folge af andringer i lovgiv-
ningen eller investors forhold.

Safremt der er tale om personers frie midler, beskattes udbytte efter reglerne i personskatteloven. Gevinst
eller tab ved afstielse af andele i en afdeling beskattes efter reglerne i aktieavancebeskatningsloven.

Midler under virksomhedsskatteordningen ber ikke placeres i udloddende foreningsandele, da dette vil blive
betragtet som havning af et tilsvarende beleb fra ordningen.

Séafremt der er tale om pensionsmidler, beskattes afkast af andelene efter lagerprincippet med arlig beskatning
efter reglerne i pensionsafkastbeskatningsloven.

Séfremt der er tale om selskabers midler, indgar udbytte, avance og tab i selskabsindkomsten. Beskatning
sker efter lagerprincippet.

Safremt der er tale om fondes midler, vil der under visse forudsztninger vare mulighed for at va:lge mellem
realisationsbeskatning og lagerbeskatning.

Ovennzvnte beskatningsregler indebzrer, at afkast opnaet gennem investering i foreningen beskattes efter
nogenlunde tilsvarende principper, som galder ved direkte investering i vardipapirer.

Yderligere information om reglerne kan indhentes hos foreningen; for mere deltaljeret information henvises
dog til medlemmets egne radgivere.

Udbyttet specificeres af foreningen i skattemassige indkomstkategorier. Udbetaling af udbytte indberettes til
skattemyndighederne.

Endvidere indberettes keb og salg af andele samt 4rs-ultimobeholdninger til skattemyndighederne.

For investorer, der ikke er skattemzassigt hjemmeherende i Danmark, gzlder andre regler end de ovenfor
anforte.

Tegning og tegningsomkostninger

15. Tegningskurs

Tegningskursen (emissionsprisen) fastszttes efter dobbeltprismetoden (jf. § 4 i F inanstilsynets bekendtgorel-
se om beregning af emissions- og indlesningspriser ved tegning og indlesning af andele i danske UCITS
m.v.), som afdelingens indre vaerdi med tillaeg af et belob (emissionstillagget) til dzkning af udgifter ved kob
af finansielle instrumenter (vardipapirer) og til nedvendige omkostninger ved emissionen.

Den indre vaerdi beregnes ved at dividere medlemmernes formues vaerdi pa emissionstidspunktet med den
nominelle vardi af de i afdelingen tegnede andele.

Emissionstilleggets sammensatning og maksimale sterrelse fremgar af Bilag 1. Den séledes beregnede
emissionspris afrundes, jf. punkt 22. Foreningsandelenes registrering, storrelse og kursangivelse.

De angivne maksimale emissionstillaeg kan overskrides i perioder med usazdvanlige markedsforhold, som
medforer en stigning i "ovrige markedsafledte udgifter ved kob af instrumenter”. Safremt en sadan situa-
tion opstér, vil foreningen i den pagaldende periode oplyse om de konkrete emissionstilleeg pa
www.danskeinvest.dk. Zndringer offentliggeres endvidere i en selskabsmeddelelse via NASDAQ OMX
Copenhagen A/S.

For andele udstedt i perioden fra forste del af januar indtil den ordinare generalforsamling og udstedt
uden ret til udbytte (ex kupon) for det foregiende regnskabsir, jf. punkt 72. Afkast, udbytte og kurscen-
dringer, fastszttes emissionsprisen ved at dividere afdelingens formue efter fradrag af verdien af det be-
regnede og reviderede restudbytte for det foregiende regnskabsar med den nominelle vardi af cirkuleren-
de andele. Der tilleegges et belob til dekning af udgifter ved keb af vardipapirer og de med emissionen
forbundne omkostninger.
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16. Tegningssted

Danske Bank A/S
Corporate Actions
Holmens Kanal 2 - 12
1092 Kebenhavn K.
TIf.: 45 14 36 94

Fax: 43 55 12 23.

Samtlige bankens afdelinger kan ekspedere ordrer. Bestilling kan desuden forega gennem alle ovrige
pengeinstitutter og borsmaglerselskaber.

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

17. Lebende emission

Foreningsandelene udbydes i lobende emission uden fastsat hojeste belob til den aktuelt beregnede teg-
ningskurs og med sadvanlige handelsomkostninger.

18. Betaling for tegning og opbevaring
Foreningsandele tegnet i lobende emission afregnes pa tredje bankdag (fra den 6. oktober 2014: anden
bankdag) efter tegningen samtidig med registrering af andelene pa VP-konti.

Det er gratis at fa andelene opbevaret i depot hos depotselskabet eller andre danske pengeinstitutter. Ved
ind- og udgang af andele betales dog sedvanlige VP-gebyrer.

19. Emissions- og indlesningspriser m.v.

Danske Invest Management A/S beregner og oplyser (med forbehold for eventuelle markedsmassige eller
tekniske hindringer) aktuelle emissions- og indlesningspriser samt indre verdi. Kursoplysninger kan des-
uden findes i visse dagblade samt pA www.danskeinvest.dk.

Omszettelighed, indlesning og indlesningsomkostninger

20. Omszettelighed og indlesning
Foreningsandelene er frit omsettelige.

Hvis et medlem ensker at szlge andele i en afdeling af foreningen for at kebe i en anden, sker det pé han-
delsvilkérene i det af investor valgte pengeinstitut.

Der er indgéet aftale med Danske Bank A/S om, at foreningsandelene (med forbehold for eventuelle mar-
kedsmessige eller tekniske hindringer) kan kebes og szlges gennem banken.

Intet medlem er pligtigt til at lade sine foreningsandele indlose helt eller delvist.

Foreningen er pligtig til at indlese foreningsandele, hvis et medlem ensker det. Foreningen kan dog, jf. ved-
tagternes § 16, stk. 9, i seerlige tilfzlde forlange, at indlosningsprisen fastsattes efter, at foreningen har reali-
seret de til indlesningen af andelene nedvendige aktiver. Udsattelse kan ske,

— nar foreningen ikke kan fastsztte den indre vaerdi pa grund af forholdene pa markedet, eller

- nér foreningen af hensyn til en lige behandling af investorerne forst kan fastsztte indlesningsprisen,
nar foreningen har realiseret de til indlosningen af andelene nedvendige aktiver.

Tilbagesalg eller indlosning af andele kan ske gennem depotselskabet mod betaling af seedvanlige handels-

omkostninger.

Indlesningsprisen fastszttes efter dobbeltprismetoden (jf. § 4 i Finanstilsynets bekendtgerelse om bereg-

ning af emissions- og indlesningspriser ved tegning og indlosning af andele i danske UCITS m.v.) som

afdelingernes indre vardi med fradrag af et belob (indlesningsfradrag) til dakning af udgifter ved salg af

finansielle instrumenter (vardipapirer) og til nedvendige omkostninger ved indlesningen.

Den indre vaerdi beregnes ved at dividere medlemmernes formues vzrdi pa indlosningstidspunktet med den
nominelle vardi af de i afdelingen tegnede andele.
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Indlosningsfradragets sammensatning og maksimale sterrelse fremgar af Bilag 2. Den saledes beregnede
indlesningspris afrundes, jf. punkt.22. Foreningsandelenes registrering, storrelse og kursangivelse.

De angivne maksimale indlesningsfradrag kan overskrides i perioder med uszdvanlige markedsforhold, som
medferer en stigning i “ovrige markedsafledte udgifter ved salg af instrumenter”. Safremt en sadan situation
opstér, vil foreningen i den pageldende periode oplyse om de konkrete indlosningsfradrag pa
www.danskeinvest.dk. Andringer offentliggeres endvidere i en selskabsmeddelelse via NASDAQ OMX
Copenhagen A/S.

Séfremt andele udstedt i perioden fra forste del af januar indtil den ordinzere generalforsamling og udstedt
uden ret til udbytte (ex kupon) for det foregéende regnskabsar indloses samme &r inden den ordinare general-
forsamling, fradrages vardien af det beregnede og reviderede restudbytte ved beregningen af andelenes indre
verdi og indlesningsprisen.

21. Optagelse til handel

Foreningsandelene er optaget til handel pA NASDAQ OMX Copenhagen A/S’ markedsplads for investe-
ringsforeningsandele, ogsa kaldet IFX.

22. Foreningsandelenes registrering, sterrelse og kursangivelse

Foreningsandelene udstedes gennem VP Securities A/S i stykker pa nedennavnte storrelser eller multipla
heraf.

Afdeling Styksterrelse
Kommuner 4 og Kommuner Europziske Obligationer 100 kr.
Euro Investment Grade Corporate Bonds Restricted 10.000 kr.

Tegningskursen og indlesningskursen afrundes i overensstemmelse med de kursspring, som NASDAQ
OMX Copenhagen A/S anvender for investeringsforeninger.

23. Negotiabilitet
Foreningsandelene er omsatningspapirer.

Drift, samarbejdsparter og lebende omkostninger

24. Administration

Den daglige ledelse varetages af Danske Invest Management A/S i henhold til aftale med foreningen, jf.
punkt. 25. Investeringsforvaltningsselskab.

De samlede administrationsomkostninger, herunder omkostninger til bestyrelse, administration, portefol-
Jerddgivning, it, revision, tilsyn, markedsforing, investeringsforvaltningsselskabet og depotselskabet ma
for afdelingerne Euro Investment Grade Corporate Bonds Restricted og Kommuner Europziske Obligati-
oner ikke overstige 1,5 pct. af den gennemsnitlige formuevardi af den pagzldende afdeling inden for
regnskabsaret. For afdeling Kommuner 4 ma de samlede administrationsomkostninger ikke overstige 1,0
pet. af den gennemsnitlige formueverdi af afdelingen inden for regnskabséret.

Salgs- og informationsomkostninger indgar i de samlede administrationsomkostninger.

Afdelingernes samlede administrationsomkostninger i procent af gennemsnitsformuen udgjorde for regn-
skabsédrene 2009 — 2013 folgende:

Afdeling 2009 2010 2011 2012 2013

Euro Investment Grade Corp Bonds 0.55 0,57 0,58 0,73 0,72
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Restricted
Kommuner 4 0,34 0,33 0,33 0,34 0,33

Kommuner Europziske

Obligationer 0,49 0,47 0,51 0,51 0,51

De under punkt 28. Portefoljeradgiver omtalte kurtageomkostninger m.v. indgar ikke i administrations-
omkostningsprocenterne. Det samme gzlder emissionsomkostninger under punkt 26. Depotselskab, idet
disse finansieres af emissionsindtagterne.

Omkostningerne til bestyrelse og Finanstilsynet i 2013 fremgér af skemaet nedenfor.

Afdeling Bestyrelse Finanstilsynet
(t. kr.) (t. kr.)
Euro Investment Grade Corporate Bonds Restricted 11 17
Kommuner 4 8 14
Kommuner Europiske Obligationer 1 4

Vederlazggelse af bestyrelsen er en fellesomkostning.
Vederlag til Finanstilsynet bliver fastlagt af Finanstilsynet ved udgangen af kalenderaret.

Direktionsvederlaget indgar som en del af det samlede vederlag til investeringsforvaltningsselskabet, jf.
punkt 25. Investeringsforvaltningsselskab.

Fra 1. februar 2014 indgér vederlag til bestyrelse, direktion og Finanstilsynet i administrationshonoraret
til investeringsforvaltningsselskabet.

25. Investeringsforvaltningsselskab

Danske Invest Management A/S
Parallelvej 17

2800 Kgs. Lyngby

TH: 33 3371 71

Fax:33 1571 71.

Selskabet ejes af Danske Bank A/S, som endvidere er depotselskab for forenin gen.

Investeringsforvaltningsselskabet er registreret i Det Centrale Virksomhedsregister under
CVR-nr. 12 52 25 76 og i Finanstilsynet under FT-nr. 17110.

Investeringsforvaltningsselskabets direktion udgeres af adm. direktor Morten Rasten, vicedirektor Finn
Kjeergard samt afdelingsdirektor Lone Mortensen.

Foreningen har indgaet aftale med selskabet om, at selskabet varetager den daglige ledelse af foreningen i
overensstemmelse med lov om finansiel virksomhed, lov om investeringsforeninger m.v., foreningens
vedtazgter og anvisninger fra foreningens bestyrelse, herunder investeringsrammer for de enkelte afdelin-
ger, jf. punkt.28. Portefoljeradgiver.

Aftalen indeberer endvidere, at selskabet efter godkendelse af foreningens bestyrelse indgér aftaler om
portefoljeradgivning/-forvaltning, formidling og andre ydelser vedrerende foreningens afdelinger.

Betalingen til Danske Invest Management A/S bestér fra 1. februar 2014 af et administrationshonorar og
et managementhonorar. Honorarerne fremgér af Bilag 3.

Administrationshonoraret dekker betaling for investeringsforvaltningsselskabets varetagelse af den dag-
lige ledelse af foreningen samt foreningens ovrige omkostninger, herunder bl.a. vedrerende bestyrelse,
direktion, revision, Finanstilsynet og andre offentlige myndigheder, fondsbers, generalforsamlingsafhol-
delse, ejerbog, prisstillelse, SRI-radgivning, informations- og markedsferingsaktiviteter, VP Investor Ser-
vices A/S, gebyrer til depotbanken for depotselskabsopgaven m.v. samt sedvanlige bankydelser.
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De under punkt 28. Portefoljeradgiver omtalte kurtageomkostninger m.v. indgar ikke i administrations-
honoraret. Det samme gzlder emissionsomkostninger under punkt 26. Depotselskab, idet disse finansie-
res af emissionsindtagterne.

Managementhonoraret dekker betaling for formidling af andele i punkt 27. Formidler samt for portefolje-
rddgivning omtalt i punkt 28. Portefoljeradgiver.

Aftalen kan af foreningen opsiges med ejeblikkeligt varsel, dog saledes at foreningen ved kortere opsigel-
sesvarsel end seks maneder skal betale forskellen mellem seks maneders ordinzr betaling og betaling i
den faktiske opsigelsesperiode.

Aftalen kan af selskabet opsiges med 18 méneders varsel til udlebet af et regnskabsar.

Selskabet har videredelegeret folgende opgaver til Danske Capital, division af Danske Bank A/S: Regi-
streringsopgaver, visse bogforings-, kontrol- og rapporteringsopgaver, indre verdi-beregning samt opga-
ver inden for markedsforing, kommunikation og it.

26. Depotselskab

Danske Bank A/S

Transaction Banking
Depositary Services, Denmark
Holmens Kanal 2 - 12

1092 Kebenhavn K

Selskabet er registreret i Det Centrale Virksomhedsregister under CVR-nr. 61 12 62 28.

Foreningen har indgéet aftale med Danske Bank A/S, som er eneejer af foreningens investeringsforvalt-
ningsselskab, om, at banken som depotselskab forvalter og opbevarer vardipapirer og likvide midler for
hver af foreningens afdelinger i overensstemmelse med lov om finansiel virksomhed samt Finanstilsynets
bestemmelser og patager sig de heri fastlagte kontrolopgaver og forpligtelser (depotselskabsopgaven).

Endvidere varetager banken opgaver i relation til udstedelse af andele samt opbevaring af medlemmernes
Jforeningsandele.

Vederlaget til depotselskabet er indeholdt i administrationshonoraret til Danske Invest Management A/S,
JE. punkt 25. Investeringsforvaltningsselskab. Vederlaget bestér af et gebyr for depotselskabsopgaven ba-
seret pd arten af verdipapirer samt et gebyr for udstedelse og opbevaring af investorernes andele. Storrel-
sen af gebyret for disse opgaver fremgar af Bilag 3.

Aftalen kan af foreningen opsiges med tre méneders varsel og af banken med 12 maneders varsel til ud-
gangen af en maned.

Endvidere har foreningen indgéet aftale med Danske Bank A/S om, at banken i forbindelse med nyteg-
ning af andele forestar tegningsaktiviteterne. Som honorar for ydelsen betaler afdelingerne et honorar
(tegningsprovision) beregnet af emissionens nettoprovenu. Honoraret fremgar af Bilag 1.

Der er ikke aftalt s@rskilt opsigelsesvarsel for aftalen.

Foreningens investeringsforvaltningsselskab har med Danske Bank A/S indgéet aftale om, at banken lo-
bende - med forbehold for serlige situationer - stiller priser i afdelingernes foreningsandele med det for-
mél at fremme likviditeten ved handel med andelene. Prisstillelsen skal ske med savel kebs- som salgspri-
ser og pd baggrund af aktuelle emissions- og indlosningspriser. Vederlaget herfor udger 2,1 mio. kr. pr. ar
og daekker prisstillelse i de relevante afdelinger i de administrerede foreninger. Vederlaget er indeholdt i
administrationshonoraret til Danske Invest Management A/S, jf. punkt 25. Investeringsforvaltningssel-
skab.

Aftalen kan af hver af parterne opsiges med seks maneders varsel.

27. Formidler

Danske Bank A/S
Holmens kanal 2 — 12
1092 Koebenhavn K.
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Foreningens investeringsforvaltningsselskab har indgaet aftale med Danske Bank A/S om, at banken til
enhver tid med udgangspunkt i kundernes behov formidler salg af foreningsandele i foreningens afdelin-
ger. Banken fastlzgger selv sine markedsforingstiltag med henblik pa at fremme salg af foreningens for-
eningsandele, og foreningen kan sidelebende med banken ivarksatte egen markedsforing af foreningsan-
dele.

Aftalen indeberer, at Danske Bank A/S kan indga aftale med andre pengeinstitutter m.v. (tredjepartsdi-
stributerer), herunder Danske Bank A/S's udenlandske enheder, om formidling af andele i foreningens
afdelinger.

Aftalen indebzrer endvidere, at Danske Bank via sin Investeringslinje (tIf. 55 85 04 35) yder radgivning
til investorer hjemmeherende i pengeinstitutter, som ikke har indgaet formidlingsaftale vedrerende for-
eningen.

Vederlaget til Danske Bank A/S for formidling af salg af foreningsandele indgar i managementhonoraret
til Danske Invest Management A/S, jf. punkt 23. Investeringsforvaltningsselskab.

For bankens formidling af salg af foreningsandele i Investeringsforeningen Danske Invest og Investe-
ringsforeningen Danske Invest Select gennem bankens filialer og finanscentre i Danmark betaler Danske
Invest Management A/S afhangig af afdeling mellem 0,15 pct. p.a. og 0,80 pct. p.a. af den del af den
samlede formue i disse foreninger, der overstiger 9 mia. kr. Hertil kommer en variabel del, ligeledes be-
talt af Danske Invest Management A/S, fastsat ud fra bankens lobende salgsaktiviteter, herunder indsats,
resultater samt kvalitet af de leverede ydelser i henhold til sarskilt aftale.

Honoraret fra Danske Invest Management A/S til Danske Bank A/S vedrerende bankens aftaler om sal g
gennem andre pengeinstitutter m.v. samt for radgivning til investorer gennem Investeringslinjen omtalt
ovenfor beregnes af den relevante del af formuen med samme satser som anfort ovenfor vedrerende for-
midling gennem bankens filialer m.v.

Aftalen mellem Danske Invest Management A/S og Danske Bank A/S omfatter desuden distribution af
foreningsandele gennem Danske Capital, primert til institutionelle investorer, hvor Danske Capital for
egen regning over for disse kan fastsatte vilkar, som afviger fra satsangivelsen ovenfor. Honoraret fra
Danske Invest Management A/S til Danske Capital vedrerende de to ovennavnte foreninger udger et fast
arligt belob pa 100 mio. kr. samt 0,30 pct. p.a. af den del af formuen, der er solgt gennem Danske Capital.

Aftalen kan af hver af parterne opsiges med et varsel pa tre maneder.

28. Portefoljeradgiver
Danske Capital, division af Danske Bank A/S

Parallelvej 17
2800 Kgs. Lyngby

Foreningens investeringsforvaltningsselskab har indgaet aftale med Danske Capital, division af Danske
Bank A/S, som er depotselskab for foreningen og er koncernforbundet med foreningens investeringsfor-
valtningsselskab, om ydelse af portefoljerddgivning for afdelingerne. Danske Capitals hovedvirksomhed
er kapitalforvaltning.

Aftalen indebzrer, at Danske Capital yder ridgivning til Danske Invest Management A/S om transaktio-
ner, som Danske Capital anser for fordelagtige som led i portefoljestyringen. Der skal tilstrebes hojst
muligt afkast med samtidig hensyntagen til forneden risikospredning. Rédgivningen skal ske i overens-
stemmelse med de retningslinjer, som foreningens bestyrelse har fastlagt. De enkelte forslag til investe-
ringer skal foreleegges investeringsforvaltningsselskabets investeringsafdeling, som tager stilling til, om
de skal fores ud i livet.

Gennemforelse af de godkendte investeringsforslag sker til markedets nettopriser med tilleg/fradrag af
den kurtage, som er geldende pa det marked, hvor Danske Capital foretager handlerne gennem anerkend-
te fondsmaeglere. Hertil kommer eventuelle skatter, udenlandske omkostninger, afviklingsgebyrer o.1.

Den enkelte afdelings forventede udgifter ved kob og salg af instrumenter fremgér af kolonnerne "kurtage
og alle ovrige direkte handelsudgifter ved keb/salg af instrumenter" og "evrige markedsafledte udgifter
ved keb/salg af instrumenter" under Bilag I og Bilag 2.
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Honoraret for portefoljerddgivning er indeholdt i managementhonoraret anfort i Bilag 3.

Aftalen med Danske Capital kan af hver af parterne opsiges med tre maneders varsel til udgangen af et
kvartal.

29. Arlige omkostninger i procent (AOP)

Principperne for beregning af nogletallet &rlige omkostninger i procent er fastlagt af Investeringsfonds-
branchen. AOP beregnes som summen af fire elementer:

- arlige administrationsomkostninger i procent, som de fremgar af det senest reviderede arsregnskab
eller som beregnet i forbindelse med senere ndring af en afdelings omkostninger

- direkte handelsomkostninger ved lebende drift, som de fremgér af resu Itatopgerelsen i det senest
reviderede drsregnskab, opgjort i procent af den gennemsnitlige formue

- 1/7 af det aktuelle maksimale emissionstilleg, som det fremgar af gzldende prospekt

- 1/7 af det aktuelle maksimale indlesningsfradrag, som det fremgar af geldende prospekt.

De aktuelt beregnede AOP fremgér af nedenstaende skema.

Afdeling Aop

(pet.)

Euro Investment Grade Corp Bonds Restricted 0,95
Kommuner 4 0,43
Kommuner Europaiske Obligationer 0,66

De til enhver tid senest beregnede AOP fremgar af afdelingernes stamdataoversigt pa
www.danskeinvest.dk.

Rettigheder, vedtzaegter, regnskabsforhold m.v.

30. Notering pa navn
Foreningsandelene skal vare noteret pa navn i foreningens ejerbog, der fores af VP Investor Services A/S.

31. Stemmeret og rettigheder
Hvert medlem har én stemme pa for hver 100 kr. palydende foreningsandel i afdelinger, der er denomineret i
danske kroner.

Udovelse af stemmeretten pa foreningens generalforsamling forudsztter, at andelene mindst en uge forud
for generalforsamlingen er noteret p4 vedkommende medlems navn i foreningens ejerbog.

Ingen ejer af foreningsandele kan for sit eget vedkommende og i henhold til fuldmagt afgive stemme for
mere end 10 pct. af det samlede palydende af de til enhver tid cirkulerende andele i den afdeling, afstem-
ningen vedrorer, eller 10 pct. af det samlede palydende i alle afdelinger ved afstemning om faelles anlig-

gende.

Ingen foreningsandele har sarlige rettigheder.

32. Oplesning af foreningen eller en afdeling
Oplosning af foreningen eller en afdeling kan besluttes af generalforsamlingen og skal ske ved kvalifice-
ret flertal, jf. vedtagternes § 21.

Omstzndigheder, som kan medfoere beslutning om oplesning af foreningen eller af en afdeling, kan f. eks.
vare, at formuen i foreningen eller i en afdeling kommer under den lovmassige grense péa 10 mio. kr.,
eller at en afdelings investeringsomrade ikke lzengere vurderes at vare relevant.

33. Vedtzegter, central investorinformation, Arsrapport m.v.
Foreningens vedtagter er en integreret del af prospektet og skal medfolge ved udleveringen af dette.
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Endvidere er dokumentet central investorinformation udarbejdet for hver afdeling. Dette giver et overblik
over de veesentligste oplysninger vedrorende en afdeling. Dokumentet samt seneste arsrapport og seneste
halvérsrapport kan rekvireres gratis pa foreningens kontor og er tilgeengelige pd www.danskeinvest.dk.

34. Regnskabsafleggelse

Afdelingernes midler administreres og regnskabsfores sarskilt.

Arsrapport, hvori de tre afdelinger indgr, aflegges i henhold til Finanstilsynets bekendtgorelse om finan-

sielle rapporter for investeringsforeninger og specialforeninger m.v. Afdelingernes regnskabsar folger

kalenderaret.

35. Midlertidig finansiering

Foreningen har faet Finanstilsynets tilladelse til at optage lan til midlertidig finansiering af indgiede

handler, jf. vedtagternes § 7.

36. Formue

Afdelingernes formue udgjorde pr. 31. december 2013 og pr. 30. juni 2014 folgende beleb:

Afdeling Formue pr. Formue pr.
31. december 2013 30. juni 2014
(mio. kr.) (mio. kr.)
Euro Investment Grade Corp Bonds Restricted 1.429,0 646,8
Kommuner 4 1.026,5 978,3
Kommuner Europziske Obligationer 1004 113,0
I alt 2.555.9 1.738,1
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Bila

gl

Bilag til feellesprospektet for 3 obligationsafdelinger under Investeringsforeningen Danske Invest Select

Emissionstillzeggets sammenszetning og maksimale storrelse i procent inden kursafrunding

Afdeling Kurta_ée og Ovrige mar- Tegnings- Ovrige I alt,
alle svrige kedsafledte provision til | omKkostnin- | maksi-
direkte han- udgifter ved formidler, ger, ca. malt"
delsudgifter ved keb af instru- ca.
keb af instrumen- menter, ca.
ter, ca.
Euro Investment Grade
Corporate Bonds 0,00 0,20 1,00 0,00 1,20
Restricted
Kommuner 4 0,00 0,10 0,50 0,00 0,60 |
Kommuner Europai-
ske Obligationer 0,00 0,15 0,50 0,00 0,65

U Inden kursafrunding.

De angivne maksimale emissionstilleg kan overskrides i perioder med usadvanlige markedsforhold, som
medferer en stigning i “evrige markedsafledte udgifter ved kob af instrumenter”. Sifremt en sidan situa-

tion opstar, vil foreningen i den pagzldende periode oplyse om de konkrete emissionstilleg pa

www.danskeinvest.dk. ZEndringer offentliggores endvidere i en selskabsmeddelelse via NASDAQ OMX

Copenhagen A/S.
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Bilag 2

Bilag til feellesprospektet for 3 obligationsafdelinger under Investeringsforeningen Danske Invest Select

Indlesningsfradragets sammenszetning og sterrelse i procent inden kursafrunding

Afdeling Kurtage og alle Ovrige mar- Ovrige I alt,
ovrige direkte han- | kedsafledte udgif- | omkostninger, | maksimalt'
delsudgifter ved ter ved salg af ca.
salg af instrumen- instru-
ter, ca. menter, ca.
Euro Investment Grade
Corporate Bonds 0,00 0,20 0,00 0,20
Restricted
Kommuner 4 0,00 0,10 0,00 0,10
Kommuner Europziske 0.00 0.15 0.00 0.15

Obligationer

U Inden kursafrunding.

De angivne maksimale indlesningsfradrag kan overskrides i perioder med usadvanlige markedsforhold,
som medforer en stigning i "evrige markedsafledte udgifter ved salg af instrumenter”. Safremt en sddan

situation opstdr, vil foreningen i den pagaldende periode oplyse om de konkrete indlosningsfradrag pa

www.danskeinvest.dk. Andringer offentliggores endvidere i en selskabsmeddelelse via NASDAQ OMX

Copenhagen A/S.
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Bilag 3

Andret bilag, geeldende fra den 1. januar 2015 til feellesprospektet for 3 obligationsafdelinger under In-
vesteringsforeningen Danske Invest Select dateret 11. september 2014

Honorar for forskellige ydelser

Administrationshonorar og managementhonorar

Honorarerne beregnes af den gennemsnitlige formue og betales af afdelingen.

Afdeling Administrati- | Management I alt,
onshonorar til honorar til pet. p.a.
Danske Invest | Danske Invest
Management, | Management,
pet. p.a. pct. p.a.
Euro Investment Grade Corporate Bonds Restricted 0,14 0,60 0,74
Kommuner 4 0,10 0,24 0.34
Kommuner Europziske Obligationer 0.16 0,35 0,51

Honorarer vedrorende depotbankopgaver og portefoljeradgivning

Honorarerne beregnes af henholdsvis den gennemsnitlige formue og de samlede aktiver og betales af

Danske Invest Management A/S.

Afdeling Honorar til Honorar til
Danske Bank Danske Capital
for depotbankopgaver for portefalje-
m.v., radgivning,
pct. p.a. pet. p.a.
Euro Investment Grade Corporate Bonds Restricted 0,029 0,30
Kommuner 4 0,011 0,12
Kommuner Europziske Obligationer 0,029 0,20
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Bilaget erstatter det tilsvarende bilag i det anforte prospekt.
Offentliggorelsesdato: 22. december 2014.

Kgs. Lyngby, 18. december 2014

Bestyrelse:
( i Jorn AnkE:m Agnete Raaschou-Nielsen
rmand nastformand
’Lars Fournais 0 Holse
p S—

alther'V. Paulsen

Investeringsforvaltningsselskab:
Danske Invest Management A/S

Y,

Morten Rasten
adm. direktor

Jorgen Pagh
chefkonsulent
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Tillzeg gzeldende fra 1. januar 2015 til prospekt for
3 obligationsafdelinger under Investeringsforeningen
Danske Invest Select dateret 11. september 2014

Prospekttilleegget offentliggores 22. december 2014.

Prospektets punkt 27. Formidler &ndres til:

Danske Bank A/S
Holmens kanal 2 —12
DK - 1092 Kebenhavn K.
Danmark

Foreningens investeringsforvaltningsselskab har indgdet aftale med Danske Bank A/S om, at banken til
enhver tid med udgangspunkt i kundernes behov formidler salg af foreningsandele i foreningens afdelin-
ger. Banken fastlagger selv sine markedsforingstiltag med henblik pa at fremme salg af foreningens for-
eningsandele, og foreningen kan sidelobende med banken ivarksatte egen markedsforing af foreningsan-
dele.

Aftalen indebarer, at Danske Bank A/S kan indga aftale med andre pengeinstitutter m.v. (tredjepartsdi-
stributerer), herunder Danske Bank A/S's udenlandske enheder, om formidling af andele i foreningens
afdelinger.

Aftalen indebarer endvidere, at Danske Bank A/S via sin Investeringslinje (tlf. +45 55 85 04 35) yder
radgivning til investorer hjemmeherende i pengeinstitutter, som ikke har indgéet formidlingsaftale vedro-
rende foreningen.

Danske Invest Management A/S betaler til Danske Bank A/S et arligt belob pa 405 mio. kr.. som udger
betaling for en reekke ydelser, som Danske Invest Management A/S modtager fra banken (f.eks. en andel
af omkostninger til supportfunktioner samt til udvikling og drift af it-systemer). og en andel af bankens
faste omkostninger forbundet med at stille radgivnings- og distributionsapparat til radighed ved bankens
formidling af salg af foreningsandele i Investeringsforeningen Danske Invest og Investeringsforeningen
Danske Invest Select gennem bankens filialer og finanscentre i Danmark og gennem Danske Capital.

Derudover betaler Danske Invest Management A/S 0,30 pct. p.a. af vaerdien af de af foreningens investe-
ringsbeviser, der er distribueret gennem bankens filialer og finanscentre i Danmark. Belobet er betaling
for radgivningsaktiviteter og andre lobende aktiviteter i forbindelse med formidling af investeringsbeviser
i foreningen.

Honoraret fra Danske Invest Management A/S til Danske Bank A/S vedrorende bankens aftaler om salg
af foreningens investeringsbeviser gennem andre pengeinstitutter m.v. udgoer afthangig af afdeling op til
1.03 pct. p.a. af den relevante del af formuen i foreningen.

Aftalen kan af hver af parterne opsiges med et varsel pa tre maneder.
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Kgs. Lyngby, den 18. december 2014

Bestyrelse:

l | Jorn Ankmm Agnete Raaschou-Nielsen

~ fermand nastformand

g

L'ars Fournais o Holse Bjrgit dsen

CQLD_-——
a]ther“é. Paulsen

Investeringsforvaltningsselskab:
Danske Invest Management A/S

o// LK ?

Morten Rasten Fign Kj&rgard Jorgen Pagh
adm. direktor icedirektor chefkonsulent
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