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Foreningen

Navn og adresse

Investeringsforeningen Multi Manager Invest
c/o Nykredit Portefalje Administration A/S
Otto Mensteds Plads 9

1780 Kebenhavn V
www.multimanagerinvest.dk

Registreringsnumre
Reg. nr. i Finanstilsynet: 11.160
CVRnr.;: 29 13 86 13

Stiftelse
Investeringsforeningen Multi Manager Invest er stiftet den 30. sep-
tember 2005 og omfatter folgende afdelinger:

e Afdeling USA (SE nr. 29 13 09 49)
o  Afdeling USA Akk. (SE nr. 29 10 01 28)
e  Afdeling Europa (SE nr. 29 13 10 82)
o  Afdeling Europa Akk. (SE nr. 29 07 62 86)
e  Afdeling Globale Aktier (SE nr. 33 47 66 04)
e  Afdeling Globale Aktier Akk. (SE nr. 33 47 66 12)
e  Afdeling Japan (SE nr. 29 07 63 91)
e  Afdeling Japan Akk. (SE nr. 29 07 64 05)
o  Afdeling Nye obligationsmarkeder
(SE nr. 31 02 38 74)
e  Afdeling Nye obligationsmarkeder Akk.
(SE nr. 31 02 38 82)
e  Afdeling Nye Aktiemarkeder (SE nr. 32 53 69 13)
e  Afdeling Nye Aktiemarkeder Akk. (SE nr. 32 53 69 21)
e  Afdeling Virksomhedsobligationer (SE nr. 33 13 97 64)
e  Afdeling USA Small/Mid Cap (SE nr. 33 47 66 20)
e  Afdeling USA Small/Mid Cap Akk. (SE nr. 33 47 66 39)

Formaél

Ifelge vedtegterne er foreningens formal at modtage midler fra
offentligheden, som under iagttagelse af et princip om risikospred-
ning anbringes i instrumenter i overensstemmelse med kapitel 14 i
lov om investeringsforeninger m.v., og pa forlangende af en investor
at indlese investors andel af formuen med midler, der hidrerer fra
denne.

Vedtegter og arsrapporter
Foreningens vedtagier er en integreret del af dette prospekt og
vedlagt som bilag.

Foreningens &rsrapport afleegges i henhold til reglerne i lov om
investeringsforeninger m.v. og gldende bekendtgerelse om finan-
sielle rapporter for investeringsforeninger og specialforeninger m.v.
Regnskabsaret folger kalenderaret. Arsrapporter og delarsrapporter
vil blive sendt til de navnenoterede investorer, der fremsatier begee-
ring herom. Vedtaegter, arsrapporter og deldrsrapporter udleveres pa
forlangende hos foreningen eller kan hentes pa foreningens hjemme-
side.

Midlerne i hver afdeling administreres og regnskabsferes adskilt.
Der aflegges seerskilt regnskab for hver afdeling. De administrati-
onsomkostninger, der ikke direkte kan henfores til den enkelte
afdeling, fordeles mellem afdelingerne efter vedtegternes regler

herom,

Yderligere oplysninger

Yderligere oplysninger om de i afdelingsafsnittene omtalte kvantita-
tive greenser og om de metoder, investeringsforvaltningsselskabet
anvender med henblik pa at sikre overholdelse af disse granser, kan
rekvireres ved at kontakte Nykredit Portefolje Administration A/S.
Investor kan desuden fi oplysning om den seneste udvikling i de
vigtigste risici og afkast for kategorierne af de enkelte instrumenter i
afdelingen.

Formue
Ultimo 2014 var foreningens samlede formue 16,4 mia. kr.
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USA (MFS/Nykredit)

Foreningen har indgaet aftale om radgivning for denne afdeling med
MFS International (U.K) Limited og Nykredit Bank A/S.

Beslutning om etablering

Afdeling USA blev besluttet etableret pa foreningens stiftende
generalforsamling den 30. september 2005.

Formue
Ultimo 2014 var afdelingens formue 1.350,9 mio. kr.

Investeringsomréde
Afdelingens midler anbringes i overensstemmelse med reglerne i
kapitel 14 og 15 i lov om investeringsforeninger m.v.

Afdelingen kan investere i aktier udstedt af amerikanske selskaber
eller optaget til handel pa et amerikansk reguleret marked. Afdelin-
gen kan endvidere investere i depotbeviser (fx ADR’s og GDR’s),
der er optaget til handel p4 et reguleret marked eller andet marked,
der er regelmassigt arbejdende, anerkendt og offentligt. Investerin-
ger kan fortages i aktier optaget til handel pa regulerede markeder,
der er medlem af World Federation of Exchanges.

Endvidere kan afdelingen investere i aktier udstedt af amerikanske
selskaber, der er handlet p et andet reguleret marked i Den Europea-
iske Union, der er regelmassigt arbejdende, anerkendt og offentligt.
Afdelingen kan indenfor sit investeringsomréade investere indtil 10%
af sin formue i andre vardipapirer. Afdelingen kan investere op til
10% af formuen i andele i andre danske UCITS og udenlandske
investeringsinstitutter eller afdelinger heraf i overensstemmelse med
§ 139 i lov om investeringsforeninger m.v.

Afdelingen kan endvidere indskyde midler i et kreditinstitut i hen-
hold til bestemmelserne herom i lov om investeringsforeninger m.v.

Afdelingen ma investere indtil 10% af sin formue i veerdipapirer, der
ikke er optaget til handel pa et reguleret marked.

Afdelingen opfylder de angivne rammer for investering i aktieavan-
cebeskatningslovens § 21, stk. 2 og 3.

Afdelingens investeringer er underlagt foreningens generelle politik
for baredygtige investeringer.

Afledte finansielle instrumenter
Afdelingen kan anvende afledte finansielle instrumenter pa dakket
basis og foretage udlan af verdipapirer.

Afkast og benchmark
Afdelingen har pr. 1. april 2012 @ndret benchmark til MSCI Daily
TR Net USA.

Afdelingens benchmark var indtil 1. april 2012 S&P 500 inkl. ud-
bytte i danske kroner.

Afdelingens afkast og afkast for benchmarket, der var geldende i
den angivne periode, fremgér af nedenstéende tabel:

2010 - dott 2012 20132004
Afkast i % 22,9 1,5 77 25 283
Benchmark 232 53 139 261 281

Var opmarksom pa, at historiske afkast ikke siger noget om udvik-
lingen i afdelingens fremtidige afkast.

Risikofaktorer

Risikoen ved investering i afdelingen anses som varende hgj.

Investor skal iser vere opmarksom pé, at veerdien af investering i
afdelingen kan blive pévirket af aktiemarkedsrisiko, geografisk
risiko, valutarisiko, udstederspecifik risiko og risiko pa kontantinde-
stdende. Laes mere om de enkelte risikofaktorer i afsnittet Risiko-
forhold og risikofaktorer’.

Investorprofil/Den typiske investor
Afdelingen henvender sig til offentligheden.

Investering i afdelingen henvender sig til den risikovillige investor,
der ensker et hejt afkast, og som kan leve med en risiko for tab og
lengere perioder med store kursudsving. Investeringen md ikke
have den store betydning for investors samlede gkonomi, og investe-
ringen skal foretages med en langsigtet investeringshorisont.

For private investorer henvender afdelingen sig primert fil investe-
ringer med frie midler.

Denne afdeling er muligvis ikke egnet for investorer, som planleg-
ger at trekke deres penge ud inden for fire ar.

Udlodning

Afdelingen er udloddende, idet afdelingens nettooverskud udbetales
til investorerne efter vedtagelse pa den &rlige, ordinzre general-
forsamling.

Udlodningens sterrelse afhenger af det foregdende regnskabsars
indtzgter og omkostninger og beregnes i overensstemmelse med
Ligningslovens § 16C.

Udlodning i afdelingen for de seneste fem ar fremgar nedenfor:

2000 2011 2002 . 2013 2014

i %/kr. pr. andel 0,00 0,00 1,00 6,20 8,90
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De af generalforsamlingen vedtagne udlodninger udbetales via VP
Securities A/S. Der tilbageholdes udbytteskat i forbindelse med
udlodning fra afdelingen, p.t. 27%.

Skatte- og afgiftsregler
Afdelingen er ikke selvstendigt skattepligtig, eftersom afdelingen er
udloddende.

For frie midler investeret i afdelingen beskattes afkastet hos investo-
rerne i hovedtrek efter samme regler, som ved direkte investering i
verdipapirer. Beskatning af udbytte sker herefter i medfer af per-
son- eller selskabsskatteloven, mens beskatning af gevinster eller tab
ved afstaelse af andele i afdelingen sker efter reglerne i aktieavance-
beskatningsloven.

Der tilbageholdes udbytteskat i forbindelse med udlodning fra afde-
lingen.

For pensionsmidler sker beskatningen i medfer af lov om pensions-
afkastbeskatning.

Foreningen henvender sig p.t. ikke til udenlandske investorer. For-
eningen meddeler derfor ikke oplysninger om foreningens afdelin-
ger, herunder labende renteindteegter, til betalende agenter i udlan-
det jf. EU’s renteskaftedirektiv. Konsekvensen er, at investorer med
depot i pengeinstitutter i Belgien, Luxembourg, Schweiz og Ostrig
vil blive palagt en renteskat pa afkastet af afdelingens andele, der
kan gore cjerskabet skattemzssigt uhensigtsmassigt i forhold til
andre investeringer.

Yderligere information om skattereglerne kan i et vist omfang ind-
hentes hos foreningen. For mere detaljeret information henvises dog
til investorernes egne skatteradgivere.

Fondskode/ISIN
Afdelingen er registeret i VP Securities A/S med felgende fondsko-

de/ISIN: DK0060031177.

Optagelse til handel pa reguleret marked
Andele i afdelingen er optaget til handel p2A NASDAQ OMX Co-
penhagen A/S.

USA Akk. (MFS/Nykredit)

Foreningen har indgéet aftale om radgivning for denne afdeling med
MFS International (U.K) Limited og Nykredit Bank A/S.

Beslutning om etablering
Afdeling USA Akk. blev besluttet etableret pa bestyrelsens mede
den 10. marts 2006.

Formue
Ultimo 2014 var afdelingens formue 3.434,5 mio. kr.

Investeringsomrade

Afdelingens midler anbringes i overensstemmelse med reglerne i
kapitel 14 og 15 i lov om investeringsforeninger m.v.

Afdelingen kan investere i aktier udstedt af amerikanske selskaber
eller optaget til handel pa et amerikansk reguleret marked. Afdelin-
gen kan endvidere investere i depotbeviser (fx ADR’s og GDR’s),
der er optaget til handel pa et reguleret marked eller andet marked,
der er regelmaessigt arbejdende, anerkendt og offentligt. Investerin-
ger kan fortages i aktier optaget til handel pé regulerede markeder,
der er medlem af World Federation of Exchanges. Endvidere kan
afdelingen investere i aktier udstedt af amerikanske selskaber, der er
handlet pa et andet reguleret marked i Den Europaiske Union, der er
regelmaessigt arbejdende, anerkendt og offentligt.

Afdelingen kan indenfor sit investeringsomride investere indtil 10%
af sin formue i andre verdipapirer. Afdelingen kan investere op til
10% af formuen i andele i andre danske UCITS og udenlandske
investeringsinstitutter eller afdelinger heraf i overensstemmelse med
§ 139ilovom investeringsfor’eninger m.v.

Afdelingen kan endvidere indskyde midler i et kreditinstitut i hen-
hold til bestemmelserne herom i lov om investeringsforeninger m.v.

Afdelingen m4 investere indtil 10% af sin formue i veerdipapirer, der
ikke er optaget til handel pa et reguleret marked.

Afdelingens investeringer er underlagt foreningens generelle politik
for bredygtige investeringer.

Afledte finansielle instrumenter
Afdelingen kan anvende afledte finansielle instrumenter pa dakket
basis og foretage udlan af verdipapirer.

Afkast/Benchmark
Afdelingen har pr. 1. april 2012 &ndret benchmark til MSCI Daily
TR Net USA.

Afdelingens benchmark var indtil 1. april 2012 S&P 500 inkl. ud-
bytte i danske kroner.

Afdelingens afkast og afkast for benchmarket der var gzldende i
den angivne periode fremgér af nedenstiende tabel:
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S 2010 2011 2012 2013 - 2014
Afkasti% 22,6 1,5 76 2,6 . 284
Benchmark 23,2 53 139 26,1 28,1

Vear opmarksom p4, at historiske afkast ikke siger noget om udvik-
lingen i afdelingens fremtidige afkast.

Risikofaktorer

Risikoen ved investering i afdelingen anses som varende hgj.

Investor skal iser vere opmarksom p4, at verdien af investering i
afdelingen kan blive pavirket af aktiemarkedsrisiko, valutarisiko,
udstederspecifik risiko og risiko pa kontantindestidende. Las mere
om de enkelte risikofaktorer i afsnittet *Risikoforhold og risikofak-
torer’.

Investorprofil/Den typiske investor
Afdelingen henvender sig til offentligheden.

Investering i afdelingen henvender sig til den risikovillige investor,
der gnsker et hgjt afkast, og som kan leve med en risiko for tab og
leengere perioder med store kursudsving. Investeringen ma ikke
have den store betydning for investors samlede skonomi, og investe-
ringen skal foretages med en langsigtet investeringshorisont.

For private investorer henvender afdelingen sig primeart til pensi-
onsmidler, samt frie midler, hvor investor har negativ kapitalind-
komst. Endvidere kan midler i virksomhedsordninger anvendes.

Afdelingen er egnet som en del af en pensionsportefolje, hvis der er
mange ar til, at udbetalingen skal finde sted.

Denne afdeling er muligvis ikke egnet for investorer, som planlag-
ger at treekke deres penge ud inden for fire ar.

Udlodning
Da afdelingen er akkumulerende vil der ikke ske nogen udlodning,
idet nettooverskuddet henlaegges til forggelse af afdelingens formue.

Skatte- og afgiftsregler

Skatte- og afgifisregler for foreningen:

Afdelingen er som udgangspunkt ikke skattepligtig, da den er ak-
kumulerende og bevisudstedende, jf. selskabsskattelovens § 3, stk.
1, nr. 19. Dog beskattes udbytte modtaget fra danske selskaber med
15%, jf. samme bestemmelse.

Skatte- og afgiftsregler for investorerne:

Séafremt der er tale om frie midler, sker beskatningen af afkastet af
andelene efter lagerprincippet. Dette indeberer arlig beskatning af
sivel realiseret som urealiseret gevinst og fradrag for eventuelt tab.
Beskatningen sker for investorer underlagt personskatteloven som
kapitalindkomst og for selskaber som selskabsindkomst.

Er der tale om midler under virksomhedsordningen, sker beskatnin-
gen ligeledes efter lagerprincippet, og afkastet af andelene indgér i
skatteopgerelsen for virksomhedsdelen.

Er der tale om pensionsmidler, sker beskatningen af afkastet af
andelene efter lagerprincippet med érlig beskatning efter reglerne i
pensionsafkastbeskatningsloven.

Yderligere information om skattereglerne kan i et vist omfang ind-
hentes hos foreningen eller findes pé foreningens hjemmeside.

For mere detaljeret information henvises dog til investorernes egne
skatteradgivere.

Fondskode/ISIN
Afdelingen er registeret i VP Securities A/S med folgende fondsko-
de/ISIN: DK0060038347.

Optagelse til handel pa reguleret marked
Andele i afdelingen er optaget til handel pA NASDAQ OMX Co-
penhagen A/S.

4 Investeringsforeningen Multi Manager Invest — Prospekt




Europa (BlackRock)

Foreningen har indgaet portefaljeforvaltningsaftale for denne afde-
ling med BlackRock Investment Management (UK).

Beslutning om etablering

Afdeling Europa blev besluttet etableret pa foreningens stiftende
generalforsamling den 30. september 2005.

Formue
Ultimo 2014 var afdelingens formue 755,3 mio. kr.

Investeringsomrade
Afdelingens midler anbringes i overensstemmelse med reglerne i
kapitel 14 og 15 i lov om investeringsforeninger m.v.

Afdelingen investerer i aktier udstedt af europziske selskaber eller
optaget til handel pa et europzisk reguleret marked. Afdelingen kan
endvidere investere i depotbeviser (fx ADR’s og GDR’s), der er
optaget til handel pa et reguleret marked eller andet marked, der er
regelmassigt arbejdende, anerkendt og offentligt. Investering kan
foretages i aktier optaget til handel pa regulerede markeder eller
handlet pa et andet reguleret marked i Den Europaiske Union, der er
regelmassigt arbejdende, anerkendt og offentlig. Endvidere kan
afdelingen investere i aktier udstedt af europziske selskaber optaget
til handel pa andre regulerede markeder, der er investorer af World
Federation of Exchanges eller Full Member eller Associate Member
of FESE i det omfang aktierne matte veere optaget til handel p4 disse
markeder. Afdelingen kan indenfor sit investeringsomrade investere
indtil 10% af sin formue i andre vaerdipapirer.

Afdelingen kan investere op til 10% af formuen i andele i andre
danske UCITS og udenlandske investeringsinstitutter eller afdelin-
ger heraf i overensstemmelse med § 139 i lov om investeringsfor-

eninger m.v.

Afdelingen kan endvidere indskyde midler i et kreditinstitut i hen-
hold til bestemmelserne herom i lov om investeringsforeninger m.v.

Afdelingen opfylder de angivne rammer for investering i aktieavan-
cebeskatningslovens § 21, stk. 2 og 3.

Afdelingens investeringer er underlagt foreningens generelle politik
for baredygtige investeringer.

Afledte finansielle instrumenter
Afdelingen kan anvende afledte finansielle instrumenter pa dekket
basis og foretage udlén af vardipapirer.

Afkast/Benchmark
Afdelingens benchmark er MSCI Europe inkl. udbytte i danske
kroner.

Afdelingens og benchmarkets afkast for de seneste fem ar fremgér
af nedenstiende tabel:

i %/kr. pr. andel

S 2010 2011 - 2012 2013 2014
Afkasti% 12,7 -104 21,1 223 2,6
Benchmark 11,3 -8,3 17,7 19,8 6,6

Vear opmerksom p4, at historiske afkast ikke siger noget om udvik-
lingen i afdelingens fremtidige afkast.

Risikofaktorer

Risikoen ved investering i afdelingen anses som varende hgj.

Investor skal iser vaere opmaerksom pé, at vaerdien af investering i
afdelingen kan blive pavirket af aktiemarkedsrisiko, valutarisiko,
udstederspecifik risiko og risiko pa kontantindestdende. Las mere
om de enkelte risikofaktorer i afsnittet *Risikoforhold og risikofak-
torer’.

Investorprofil/Den typiske investor
Afdelingen henvender sig til offentligheden.

Investering i afdelingen henvender sig til den risikovillige investor,
der ensker et hejt afkast, og som kan leve med en risiko for tab og
lengere perioder med store kursudsving. Investeringen md ikke
have den store betydning for investors samlede gkonomi, og investe-
ringen skal foretages med en langsigtet investeringshorisont.

For private investorer henvender afdelingen sig primart til investe-
ringer med frie midler.

Afdelingen er egnet som en del af en pensionsportefolje, hvis der er
mange ar til, at udbetalingen skal finde sted.

Denne afdeling er muligvis ikke egnet for investorer, som planleg-
ger at trackke deres penge ud inden for fire ar,

Udlodning

Afdelingen er udloddende, idet afdelingens nettooverskud udbetales
til investorerne efter vedtagelse pa den arlige, ordinzre general-
forsamling.

Udlodningens sterrelse athenger af det foregdende regnskabsars
indteegter og omkostninger og beregnes i overensstemmelse med
Ligningslovens § 16C.

Udlodning i afdelingen for de seneste fem ar fremgar nedenfor:
2000 2011 2012 2013 2014

70,;)0 1,50 2,00 0,00 7 70,(50
De af generalforsamlingen vedtagne udlodninger udbetales via VP
Securities A/S. Der tilbageholdes udbytteskat i forbindelse med
udlodning fra afdelingen, p.t. 27%.
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Skatte- og afgiftsregler
Afdelingen er ikke selvsteendigt skatiepligtig, eftersom afdelingen er
udloddende.

For frie midler investeret i afdelingen beskattes afkastet hos investo-
rerne i hovedtraek efter samme regler, som ved direkte investering i
vardipapirer. Beskatning af udbytte sker herefter i medfer af per-
son- eller selskabsskatteloven, mens beskatning af gevinster eller tab
ved afstaelse af andele i afdelingen sker efter reglerne i aktieavance-
beskatningsloven.

Der tilbageholdes udbytteskat i forbindelse med udlodning fra aktie-
baserede afdelinger.

For pensionsmidler sker beskatningen i medfer af lov om pensions-
afkastbeskatning.

Foreningen henvender sig p.t. ikke til udenlandske investorer. For-
eningen meddeler derfor ikke oplysninger om foreningens afdelin-
ger, herunder lebende renteindteegter, til betalende agenter i udlan-
det jf. EU’s renteskattedirektiv. Konsekvensen er, at investorer med
depot i pengeinstitutter i Belgien, Luxembourg, Schweiz og Ostrig
vil blive palagt en renteskat pa afkastet af afdelingens andele, der
kan gere ejerskabet skattemeessigt uhensigtsmaessigt i forhold til
andre investeringer.

Yderligere information om skattereglerne kan i et vist omfang ind-
hentes hos foreningen. For mere detaljeret information henvises dog
til investorernes egne skatteradgivere.

Fondskode/ISIN

Afdelingen er registeret i VP Securities A/S med felgende fondsko-
de/ISIN: DK0060031250.

Optagelse til handel pé reguleret marked
Andele i afdelingen er optaget til handel pA NASDAQ OMX Co-
penhagen A/S.

Europa Akk. (BlackRock)

Foreningen har indgaet portefoljeforvaltningsaftale for denne afde-
ling med BlackRock Investment Management (UK).

Beslutning om etablering
Afdeling Europa Akk. blev besluitet etableret bestyrelsens made den
16. januar 2006.

Formue
Ultimo 2014 var afdelingens formue 1.909,4 mio. kr.

Investeringsomrade
Afdelingens midler anbringes i overensstemmelse med reglerne i
kapitel 14 og 15 i lov om investeringsforeninger m.v.

Afdelingen investerer i aktier udstedt af europziske selskaber eller
optaget til handel p4 et europwisk reguleret marked. Afdelingen kan
endvidere investere i depotbeviser (fx ADR’s og GDR’s), der er
optaget til handel p4 et reguleret marked eller andet marked, der er
regelmassigt arbejdende, anerkendt og offentligt. Investering kan
foretages i aktier optaget til handel pa regulerede markeder eller
handlet pa et andet reguleret marked i Den Europaeiske Union, der er
regelmassigt arbejdende, anerkendt og offentlig. Endvidere kan
afdelingen investere i aktier udstedt af europziske selskaber optaget
til handel pa andre regulerede markeder, er medlem af World Fede-
ration of Exchanges eller Full Member eller Associate Member of
FESE i det omfang aktier métte vare optaget til handel pa disse
markeder. Afdelingen kan indenfor sit investeringsomrade investere
indtil 10% af sin formue i andre vardipapirer.

Afdelingen kan investere op til 10% af formuen i andele i andre
danske UCITS og udenlandske investeringsinstitutter eller afdelin-
ger heraf i overensstemmelse med § 139 i lov om investeringsfor-

eninger m.v.

Afdelingen kan endvidere indskyde midler i et kreditinstitut i hen-
hold til bestemmelserne herom i lov om investeringsforeninger m.v.

Afdelingens investeringer er underlagt foreningens generelle politik
for baredygtige investeringer.

Afledte finansielle instrumenter
Afdelingen kan anvende afledte finansielle instrumenter pa daekket
basis og foretage udlan af verdipapirer.

Afkast og benchmark
Afdelingens benchmark er MSCI Europe inkl. udbytte i danske
kroner.

Afdelingens og benchmarkets afkast for de seneste fem ar frempar
af nedenstdende tabel:
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S 010 2011 2012 - 2013 2014
Afkast i % 128 -101 211 22,6 26
Benchmark 11,3 8,3 17,7 19,8 66

Var opmarksom pé, at historiske afkast ikke siger noget om udvik-
lingen i afdelingens fremtidige afkast.

Risikofaktorer

Risikoen ved investering i afdelingen anses som veaerende haj.

Investor skal iser vaere opmaerksom pa, at verdien af investering i
afdelingen kan blive pavirket af aktiemarkedsrisiko, valutarisiko,
udstederspecifik risiko og risiko pa kontantindestdende. Las mere
om de enkelte risikofaktorer i afsnittet *Risikoforhold og risikofak-
torer”’.

Investorprofil/Den typiske investor
Afdelingen henvender sig til offentligheden.

Investering i afdelingen henvender sig til den risikovillige investor,
der ensker et hgjt afkast, og som kan leve med en risiko for tab og
lezngere perioder med store kursudsving. Investeringen mé ikke
have den store betydning for investors samlede ekonomi, og investe-
ringen skal foretages med en langsigtet investeringshorisont.

For private investorer henvender afdelingen sig primert til pensi-
onsmidler samt frie midler, hvor investor har negativ kapitalind-
komst. Endvidere kan midler i virksomhedsordninger anvendes.

Afdelingen er egnet som en del af en pensionsportefolje, hvis der er
mange ar til, at udbetalingen skal finde sted.

Denne afdeling er muligvis ikke egnet for investorer, som planleg-
ger at trekke deres penge ud inden for fire ar.

Udlodning

Da afdelingen er akkumulerende vil der ikke ske nogen udlodning,
idet nettooverskuddet henlagges til foregelse af afdelingens formue.

Skatte- og afgiftsregler

Skatte- og afgiftsregler for foreningen:

Afdelingen er som udgangspunkt ikke skattepligtig, da den er ak-
kumulerende og bevisudstedende, jf. selskabsskattelovens § 3, stk.
1, nr. 19. Dog beskattes udbytte modtaget fra danske selskaber med
15%, jf. samme bestemmelse.

Skatte- og afgifisregler for investorerne:

Safremt der er tale om frie midler, sker beskatningen af afkastet af
andelene efter lagerprincippet. Dette indebarer arlig beskatning af
savel realiseret som urealiseret gevinst og fradrag for eventuelt tab.
Beskatningen sker for investorer underlagt personskatteloven som
kapitalindkomst og for selskaber som selskabsindkomst.

Er der tale om midler under virksomhedsordningen, sker beskatnin-
gen ligeledes efter lagerprincippet, og afkastet af andelene indgér i
skatteopgerelsen for virksomhedsdelen. Er der tale om pensionsmid-
ler, sker beskatningen af afkastet af andelenc efter lagerprincippet
med éarlig beskatning efter reglerne i pensionsafkastbeskatningslo-
ven.

Yderligere information om skattereglerne kan i et vist omfang ind-
hentes hos foreningen eller findes pa foreningens hjemmeside. For
mere detaljeret information henvises dog til investorernes egne

skatteradgivere.

Fondskode/ISIN
Afdelingen er registeret i VP Securities A/S med folgende fondsko-
de/ISIN: DK0060032738.

Optagelse til handel pé reguleret marked
Andele i afdelingen er optaget til handel pA NASDAQ OMX Co-
penhagen A/S.
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Globale Aktier (Harding Loevner)

Foreningen har indgaet portefeljeforvaltningsaftale for denne afde-
ling med Harding Loevner.

Beslutning om etablering
Afdeling Globale Aktier blev besluttet ctableret pa bestyrelsens
mede den 3. juli 2012.

Formue
Ultimo 2014 var afdelingens formue 714,1 mio. kr.

Investeringsomrade
Afdelingens midler anbringes i overensstemmelse med reglerne i
kapitel 14 og 15 ilov om investeringsforeninger m.v.

Afdelingen investerer primert sine midler i globale aktier, der er
optaget til handel pa et reguleret marked. Afdelingen kan ligeledes
investere i depotbeviser (fx ADRs og GDRs) optaget til handel pa
reguleret marked eller et andet marked, der er regelmassigt arbej-
dende, anerkendt og offentligt.

Afdelingen kan inden for sit investeringsomréde investere op til
10% af sin formue i vardipapirer, der ikke er optaget til handel pa et
reguleret marked eller pa et andet marked, der er regelmassigt
arbejdende, anerkendt og offentligt.

Afdelingen kan endvidere indskyde midler i et kreditinstitut i hen-
hold til bestemmelserne herom i lov om investeringsforeninger m.v.

Afdelingen kan investere op til 10% af formuen i andele i andre
danske UCITS og udenlandske investeringsinstitutter eller afdelin-
ger heraf i overensstemmelse med § 139 i lov om investeringsfor-
eninger m.v.

Afdelingen opfylder de angivne rammer for investering i akticavan-
cebeskatningslovens § 21 stk. 2 og 3.

Afdelingens investeringer er underlagt foreningens generelle politik
for baeredygtige investeringer.

Afledte finansielle instrumenter
Afdelingen kan anvende afledte finansielle instrumenter pa dekket
basis og foretage udlan af vardipapirer.

Afkast/Benchmark
Afdelingens benchmark er MSCI AC World Daily TR Net USD
denomineret i danske kroner.

Afkast i afdelingen og benchmark siden afdelingens start fremgér af

nedenstaende tabel:

2012 2013 2014
Afkast i % 0,6 14,4 18,8
Benchmark 2,0 17,5 18,4

Var opmarksom pd, at historiske afkast ikke siger noget om udvik-
lingen i afdelingens fremtidige afkast.

Risikofaktorer

Risikoen ved investering i afdelingen anses som verende hgj.

Investor skal iser vere opmarksom pa, at vaerdien af investering i
afdelingen kan blive pavirket af aktiemarkedsrisiko, valutarisiko,
udstederspecifik risiko og risiko pa kontantindestiende. Les mere
om de enkelte risikofaktorer i afsnittet *Risikoforhold og risikofak-
torer’.

Investorprofil/den typiske investor
Afdelingen henvender sig til offentligheden.

Investering i afdelingen henvender sig til den risikovillige investor,
der ensker et heijt afkast, og som kan leve med en risiko for tab og
lengere perioder med store kursudsving. Investeringen ma ikke
have den store betydning for investors samlede gkonomi, og investe-
ringen skal foretages med en langsigtet investeringshorisont.

For private investorer henvender afdelingen sig primert til investe-
ringer med frie midler.

Denne afdeling er muligvis ikke egnet for investorer, som planleg-
ger at trekke deres penge ud inden for fire ar.

Udlodning

Afdelingen er udloddende, idet afdelingens nettooverskud udbetales
til medlemmerne efter vedtagelse pa den arlige, ordinere general-
forsamling.

Udlodningens sterrelse athenger af det foregiende regnskabsérs
indtagter og omkostninger og beregnes i overensstemmelse med

Ligningslovens § 16C.

Udlodning i afdelingen siden afdelingens start:

- 0 2013 201

1 %/kr. pr. andel 0,00 0,00 6,30

De af generalforsamlingen vedtagne udlodninger udbetales via VP
Securities A/S. Der tilbageholdes udbytteskat i forbindelse med
udlodning fra afdelingen — p.t. 27%.

! Afdelingen har varet aktiv siden 13. november 2012.
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Skatte- og afgiftsregler
Afdelingen er ikke selvstendigt skattepligtig, eftersom afdelingen er
udloddende.

For frie midler investeret i afdelingen beskattes afkastet hos investo-
rerne i hovedtrazk efter samme regler, som ved direkte investering i
vardipapirer. Beskatning af udbytte sker herefter i medfer af per-
son- eller selskabsskatteloven, mens beskatning af gevinster eller tab
ved afstielse af andele i afdelingen sker efter reglerne i aktieavance-
beskatningsloven.

Der tilbageholdes udbytteskat i forbindelse med udlodning fra afde-
lingen.

For pensionsmidler sker beskatningen i medfer af lov om pensions-
afkastbeskatning.

Foreningen henvender sig p.t. ikke til udenlandske investorer. For-
eningen meddeler derfor ikke oplysninger om foreningens afdelin-
ger, herunder lobende renteindtagter, til betalende agenter i udlan-
det jf. EU’s renteskattedirektiv. Konsekvensen er, at investorer med
depot i pengeinstitutter i Belgien, Luxembourg, Schweiz og @strig
vil blive palagt en renteskat pa afkastet af afdelingens andele, der
kan gore ejerskabet skattemassigt uhensigtsmeessigt i forhold til
andre investeringer.

Yderligere information om skattereglerne kan i et vist omfang ind-
hentes hos foreningen. For mere detaljeret information henvises dog
til investorernes egne skatterddgivere.

Fondskode/ISIN
Afdelingen er registeret i VP Securities A/S med felgende fondsko-

de/ISIN: DK0060447274.

Optagelse til handel pa reguleret marked
Afdelingen er optaget til handel pA NASDAQ OMX Copenhagen
A/S.

Globale Aktier Akk. (Harding Loevner)

Foreningen har indgiet portefaljeforvaltningsaftale for denne afde-
ling med Harding Loevner.

Beslutning om etablering
Afdeling Globale Aktier blev besluttet etableret pad bestyrelsens
mede den 3. juli 2012.

Formue
Ultimo 2014 var afdelingens formue 1.653,1 mio. kr.

Investeringsomréade
Afdelingens midler anbringes i overensstemmelse med reglerne i
kapitel 14 og 15 i lov om investeringsforeninger m.v.

Afdelingen investerer primert sine midler i globale aktier, der er
optaget til handel pé et reguleret marked. Afdelingen kan ligeledes
investere i depotbeviser (fx ADRs og GDRs) optaget til handel pd
reguleret marked eller et andet marked, der er regelmassigt arbej-
dende, anerkendt og offentligt.

Afdelingen kan inden for sit investeringsomrade investere op til
10% af sin formue i veerdipapirer, der ikke er optaget til handel pa et
reguleret marked eller pa et andet marked, der er regelmessigt
arbejdende, anerkendt og offentligt.

Afdelingen kan endvidere indskyde midler i et kreditinstitut i hen-
hold til bestemmelserne herom i lov om investeringsforeninger m.v.

Afdelingen kan investere op til 10% af formuen i andele i andre
danske UCITS og udenlandske investeringsinstitutter eller afdelin-
ger heraf i overensstemmelse med § 139 i lov om investeringsfor-
eninger m.v.

Afdelingens investeringer er underlagt foreningens generelle politik
for baeredygtige investeringer.

Afledte finansielle instrumenter
Afdelingen kan anvende afledte finansielle instrumenter pd daekket
basis og foretage udlan af verdipapirer.

Afkast/Benchmark
Afdelingens benchmark er MSCI AC World Daily TR Net USD
denomineret i danske kroner,

Afkast i afdelingen og benchmark siden afdelingens start fremgér af

nedenstaende tabel:

: o002 203 2014
Afkast i % 0,8 144 19,1
Benchmark 2,0 17,5 18,4

2 Afdelingen har vaeret aktiv siden 13. november 2012.

Investeringsforeningen Multi Manager Invest — Prospekt 9




Var opmarksom pa, at historiske afkast ikke siger noget om udvik-
lingen i afdelingens fremtidige afkast.

Risikofaktorer

Risikoen ved investering i afdelingen anses som vaerende hej.

Investor skal iser vaere opmerksom pa, at vardien af investering i
afdelingen kan blive pavirket af aktiemarkedsrisiko, valutarisiko,
udstederspecifik risiko og risiko pa kontantindestdende. Lees mere
om de enkelte risikofaktorer i afsnittet *Risikoforhold og risikofak-
torer’.

Investorprofil/den typiske investor
Afdelingen henvender sig til offentligheden.

Investering i afdelingen henvender sig til den risikovillige investor,
der ensker et hejt afkast, og som kan leve med en risiko for tab og
lengere perioder med store kursudsving. Investeringen ma ikke
have den store betydning for investors samlede gkonomi, og investe-
ringen skal foretages med en langsigtet investeringshorisont.

For private investorer henvender afdelingen sig primert til pensi-
onsmidler samt frie midler, hvor investor har negativ kapitalind-
komst. Endvidere kan midler i virksomhedsordninger anvendes.

Afdelingen er egnet som en del af en pensionsportefalje, hvis der er
mange 4r til, at udbetalingen skal finde sted.

Denne afdeling er muligvis ikke egnet for investorer, som planleg-
ger at trekke deres penge ud inden for fire ar.

Udlodning

Afdelingen er akkumulerende og vil ikke foretage nogen udlodning,
idet formuerealisationer og nettoresultat i gvrigt henlegges til for-
pgelse af afdelingens formue.

Skatte- og afgiftsregler

Skatte- og afgiftsregler for foreningen:

Afdelingen er som udgangspunkt ikke skattepligtig, da den er ak-
kumulerende og bevisudstedende, jf. selskabsskattelovens § 3, stk.
1, nr. 19. Dog beskattes udbytte modtaget fra danske selskaber med
15%, jf. samme bestemmelse.

Skatte- og afgiftsregler for investorer:

Safremt der er tale om frie midler, sker beskatningen af afkastet af
andelene efter lagerprincippet. Dette indebarer arlig beskatning af
savel realiseret som urealiseret gevinst og fradrag for eventuelt tab.
Beskatningen sker for investorer underlagt personskatteloven som
kapitalindkomst og for selskaber som selskabsindkomst.

Er der tale om midler under virksomhedsordningen, sker beskatnin-
gen ligeledes efter lagerprincippet, og afkastet af andelene indgér i
skatteopgerelsen for virksomhedsdelen.

Er der tale om pensionsmidler, sker beskatningen af afkastet af
andelene efter lagerprincippet med arlig beskatning efter reglerne i
pensionsafkastbeskatningsloven.

Yderligere information om skattereglerne kan i et vist omfang ind-
hentes hos foreningen. For mere detaljeret information henvises dog
til investorernes egen skatteradgiver.

Fondskode/ISIN
Afdelingen er registeret i VP Securities A/S med falgende fondsko-
de/ISIN: DK0060447357.

Optagelse til handel pa reguleret marked
Afdelingen er optaget til handel pA NASDAQ OMX Copenhagen.
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Japan (Lazard)

Foreningen har indgéet portefoljeforvaltningsaftale for denne afde-
ling med Lazard Asset Management Limited.

Beslutning om etablering
Afdeling Japan blev besluttet etableret pa bestyrelsens made den 16.
januar 2006.

Formue
Ultimo 2014 var afdelingens formue 190,7 mio. kr.

Investeringsomrade
Afdelingens midler anbringes i overensstemmelse med reglerne i
kapitel 14 og 15 i lov om investeringsforeninger m.v.

Afdelingen investerer i aktier udstedt af japanske selskaber eller
optaget til handel pa et japansk reguleret marked. Afdelingen kan
endvidere investere i depotbeviser (fx ADR’s og GDR’s), der er
optaget til handel pa et reguleret marked eller andet marked, der er
regelmeessigt arbejdende, anerkendt og offentligt. Investering kan
foretages i aktier optaget til handel pa regulerede markeder, der er
investorer af World Federation of Exchanges. Endvidere kan afde-
lingen investere i aktier udstedt af japanske selskaber, der er handlet
pa et andet reguleret marked 1 Den Europeiske Union, der er regel-
massigt arbejdende, anerkendt og offentligt.

Afdelingen kan indenfor sit investeringsomrade investere indtil 10%
af sin formue i andre vardipapirer.

Afdelingen kan investere op til 10% af formuen i andele i andre
danske UCITS og udenlandske investeringsinstitutter eller afdelin-
ger heraf i overensstemmelse med § 139 i lov om investeringsfor-

eninger m.v.

Afdelingen kan endvidere indskyde midler i et kreditinstitut i hen-
hold til bestemmelserne herom i lov om investeringsforeninger m.v.

Afdelingen opfylder de angivne rammer for investering i akticavan-
cebeskatningslovens § 21, stk. 2 og 3.

Afdelingens investeringer er underlagt foreningens generelle politik
for baeredygtige investeringer.

Afledte finansielle instrumenter
Afdelingen kan anvende afledte finansielle instrumenter pa dakket
basis og foretage udlan af verdipapirer.

Afkast og benchmark
Afdelingen har pr. 1. april 2012 &ndret benchmark til MSCI Japan
Index Net Dividends Reinvested TR (NDDLIN).

Afdelingens benchmark var indtil 1. april 2012 TOPIX inkl. udbytte
i danske kroner.

Afdelingens afkast og afkast for benchmarket der var gzldende i
den angivne periode fremgér af nedenstéende tabel:

2000 2011 2012 2003 2014
Afkasti% 20,6 10,5 107 17,5 0,1
Benchmark 24,1 -9,8 6,5 21,7 9,1

Ver opmearksom p4, at historiske afkast ikke siger noget om udvik-
lingen i afdelingens fremtidige afkast.

Risikofaktorer

Risikoen ved investering i afdelingen anses som varende hg;j.

Investor skal iszr veere opmarksom pa, at verdien af investering i
afdelingen kan blive pavirket af aktiemarkedsrisiko, geografisk
risiko, valutarisiko, udstederspecifik risiko og risiko pa kontantinde-
staende. Laes mere om de enkelte risikofaktorer i afsnittet Risiko-
forhold og risikofaktorer’.

Investorprofil/Den typiske investor
Afdelingen henvender sig til offentligheden.

Investering i afdelingen henvender sig til den risikovillige investor,
der gnsker et hojt afkast, og som kan leve med en risiko for tab og
lengere perioder med store kursudsving. Investeringen ma ikke
have den store betydning for investors samlede skonomi, og investe-
ringen skal foretages med en langsigtet investeringshorisont.

For private investorer henvender afdelingen sig primatt til investe-
ringer med frie midler.

Denne afdeling er muligvis ikke egnet for investorer, som planlag-
ger at treekke deres penge ud inden for fire ar.

Udlodning

Afdelingen er udloddende, idet afdelingens nettooverskud udbetales
til investorerne efter vedtagelse pa den arlige ordinare generalfor-
samling.

Udlodningens sterrelse athanger af det foregdende regnskabsirs
indteegter og omkostninger og beregnes i overensstemmelse med
Ligningslovens § 16C.

Udlodning i afdelingen for de seneste fem ar fremgér nedenfor:

C2000 2001 2002 2013 . 2014

i %/kr. pr. andel 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
De af generalforsamlingen vedtagne udlodninger udbetales via VP

Securities A/S. Der tilbageholdes udbytteskat i forbindelse med
udlodning fra afdelingen, p.t. 27%.
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Skatte- og afgiftsregler
Afdelingen er ikke selvsteendigt skattepligtig, eftersom afdelingen er
udloddende.

For frie midler investeret i afdelingen beskattes afkastet hos investo-
rerne i hovedtrak efier samme regler, som ved direkte investering i
vardipapirer. Beskatning af udbytte sker herefter i medfor af per-
son- eller selskabsskaiteloven, mens beskatning af gevinster eller tab
ved afstielse af andele i afdelingen sker efter reglerne i akticavance-
beskatningsloven.

Der tilbageholdes udbytteskat i forbindelse med udlodning fra afde-
lingen.

For pensionsmidler sker beskatningen i medfer af lov om pensions-
afkastbeskatning.

Foreningen henvender sig p.t. ikke til udenlandske investorer. For-
eningen meddeler derfor ikke oplysninger om foreningens afdelin-
ger, herunder lobende renteindtaegter, til betalende agenter i udlan-
det jf. EU’s renteskattedirektiv. Konsekvensen er, at investorer med
depot i pengeinstitutter i Belgien, Luxembourg, Schweiz og Ostrig
vil blive palagt en renteskat pa afkastet af afdelingens andele, der
kan gore ejerskabet skattemessigt uhensigtsmassigt i forhold il
andre investeringer.

Yderligere information om skattereglerne kan i et vist omfang ind-
hentes hos foreningen. For mere detaljeret information henvises dog
til investorernes egne skatteradgivere.

Fondskode/TSIN
Afdelingen er registeret i VP Securities A/S med falgende fondsko-
de/ISIN: DK0060032811.

Optagelse til handel pa reguleret marked
Andele i afdelingen er optaget til handel pA NASDAQ OMX Co-
penhagen A/S.

Japan Akk. (Lazard)

Foreningen har indgaet portefaljeforvaltningsaftale for denne afde-
ling med Lazard Asset Management Limited.

Beslutning om etablering

Afdeling Japan Akk. blev besluttet etableret bestyrelsens mede den
16. januar 2006.

Formue
Ultimo 2014 var afdelingens formue 513,0 mio. kr.

Investeringsomrade
Afdelingens midler anbringes i overensstemmelse med reglerne i
kapitel 14 og 15 i lov om investeringsforeninger m.v.

Afdelingen investerer i aktier udstedt af japanske selskaber eller
optaget til handel pa et japansk reguleret marked. Afdelingen kan
endvidere investere i depotbeviser (fx ADR’s og GDR’s), der er
optaget til handel pa et reguleret marked eller andet marked, der er
regelmessigt arbejdende, anerkendt og offentligt. Investering kan
foretages i aktier optaget til handel regulerede markeder, der er
investorer af World Federation of Exchanges. Endvidere kan afde-
lingen investere i aktier udstedt af japanske selskaber, der er handlet
pa et andet reguleret marked i Den Europaiske Union, der er regel-
massigt arbejdende, anerkendt og offentligt.

Afdelingen kan indenfor sit investeringsomrade investere indtil 10%
af sin formue i andre verdipapirer.

Afdelingen kan investere op til 10% af formuen i andele i andre
danske UCITS og udenlandske investeringsinstitutter elier afdelin-
ger heraf i overensstemmelse med § 139 i lov om investeringsfor-
eninger m.v.

Afdelingen kan endvidere indskyde midler i et kreditinstitut i hen-
hold til bestemmelserne herom i lov om investeringsforeninger m.v.

Afdelingens investeringer er underlagt foreningens generelle politik
for baeredygtige investeringer.

Afledte finansielle instrumenter
Afdelingen kan anvende afledte finansielle instrumenter pd dekket
basis og foretage udlan af vardipapirer.

Afkast og benchmark

Afdelingen har pr. 1. april 2012 @ndret benchmark til MSCI Japan
Index Net Dividends Reinvested TR (NDDLJN). Afdelingens
benchmark var indtil 1. april 2012 TOPIX inkl, udbytte i danske
kroner.
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Afdelingens afkast og afkast for benchmarket, der var gzldende i
den angivne periode fremgar af nedenstéende tabel:

200 7 2013 2014
Afkasti% 217 9,7 11,1 17,9 0,0
Benchmark 24,1 9,8 6,5 21,7 9,1

Ver opmaerksom pa, at historiske afkast ikke siger noget om udvik-
lingen i afdelingens fremtidige afkast.

Risikofaktorer

Risikoen ved investering i afdelingen anses som varende hgj.

Investor skal iser vare opmerksom pa, at verdien af investering i
afdelingen kan blive pévirket af aktiemarkedsrisiko, geografisk
risiko, valutarisiko, udstederspecifik risiko og risiko pa kontantinde-
stdende. Las mere om de enkelte risikofaktorer i afsnittet *Risiko-
forhold og risikofaktorer’.

Investorprofil/Den typiske investor
Afdelingen henvender sig til offentligheden.

Investering i afdelingen henvender sig til den risikovillige investor,
der gnsker et hejt afkast, og som kan leve med en risiko for tab og
lengere perioder med store kursudsving. Investeringen md ikke
have den store betydning for investors samlede skonomi, og investe-
ringen skal foretages med en langsigtet investeringshorisont.

For private investorer henvender afdelingen sig primert til pensi-
onsmidler samt frie midler, hvor investor har negativ kapitalind-
komst. Endvidere kan midler i virksomhedsordninger anvendes.

Afdelingen er egnet som en del af en pensionsportefolje, hvis der er
mange &r til, at udbetalingen skal finde sted.

Denne afdeling er muligvis ikke egnet for investorer, som planleg-
ger at treekke deres penge ud inden for fire ar.

Udlodning

Da afdelingen er akkumulerende vil der ikke ske nogen udlodning,
idet nettooverskuddet henlegges til foregelse af afdelingens formue.

Skatte- og afgiftsregler

Skatte- og afgiftsregler for foreningen:

Afdelingen er som udgangspunkt ikke skattepligtig, da den er ak-
kumulerende og bevisudstedende, jf. selskabsskattelovens § 3, stk.
1, nr. 19. Dog beskattes udbytte modtaget fra danske selskaber med
15%, jf. samme bestemmelse.

Skatte- og afgiftsregler for investorerne:

Safremt der er tale om frie midler, sker beskatningen af afkastet af
andelene efter lagerprincippet. Dette indeberer arlig beskatning af
savel realiseret som urealiseret gevinst og fradrag for eventuelt tab.

Beskatningen sker for investorer underlagt personskatteloven som
kapitalindkomst og for selskaber som selskabsindkomst.

Er der tale om midler under virksomhedsordningen, sker beskatnin-
gen ligeledes efter lagerprincippet, og afkastet af andelene indgar i
skatteopgerelsen for virksomhedsdelen.

Er der tale om pensionsmidler, sker beskatningen af afkastet af
andelene efter lagerprincippet med arlig beskatning efter reglerne i
pensionsafkastbeskatningsloven.

Yderligere information om skattereglerne kan i et vist omfang ind-
hentes hos foreningen eller findes pa foreningens hjemmeside. For
mere detaljeret information henvises dog til investorernes egne
skatteradgivere.

Fondskode/ISIN
Afdelingen er registeret i VP Securities A/S med folgende fondsko-
de/ISIN: DK0060033033.

Optagelse til handel pa reguleret marked
Andele i afdelingen er optaget ti! handel pd NASDAQ OMX Co-
penhagen A/S.

Investeringsforeningen Multi Manager Invest — Prospekt 13




Nye obligationsmarkeder (Investec)

Foreningen har indgaet portefeljeforvaltningsaftale for denne afde-
ling med Investec Asset Management Limitied.

Beslutning om etablering

Afdeling Nye obligationsmarkeder blev besluttet etableret pa for-
eningens bestyrelsesmede den 12. oktober 2009.

Afdelingen har pa generalforsamlingen den 8. april 2015 besluttet at
@ndre navn fra Nye obligationsmarkeder lokal valuta til Nye obliga-
tionsmarkeder, samt besluttet at 2ndre investeringsstrategi fra alene
at investere i udstedelser denomineret i lokal valuta til ogsa at kunne
investere i emerging markets udstedelser denomineret i hard valuta.

Formue
Ultimo 2014 var afdelingens formue 548,1 mio. kr.

Investeringsomrade
Afdelingens midler anbringes i overensstemmelse med reglerne i
kapitel 14 og 15 i lov om investeringsforeninger m.v.

Afdelingen vil primart placere sine midler i obligationer, penge-
markedsinstrumenter og andre lignende geldsinstrumenter udstedt
af myndigheder eller selskaber i Emerging Markets lande, men kan
sekundeert investere i obligationer, pengemarkedsinstrumenter og
andre lignende gazldsinstrumenter udstedt af myndigheder i USA,
EU eller Japan samt internationale institutioner.

Afdelingen investerer i ovennavnte instrumenter udstedt af eller
relateret til stater, lokale myndigheder, overstatslige organisationer
eller selskaber m.v., der er hjemmeherende eller har hovedaktivitet i
Emerging Markets. Afdelingen vil hovedsageligt placere sine midler
i instrumenter emitteret af udstedere, der er hjemmeherende eller har
deres hovedaktivitet i lande i Latinamerika, @steuropa, Mellem-
osten, Afiika og Asien.

Afdelingen kan endvidere investere i ovennavnte instrumenter
emitteret af udstedere i andre lande, safremt udstedelsen er relateret
til udstedere i Emerging Markets lande og/eller denomineret i lokale
valuta i Emerging Markets lande.

Instrumenterne skal vaere optaget til handel pa et reguleret marked,
der er medlem af World Federation of Exchanges cller full member
eller associate member af Federation of Furopean Securities Ex-
changes (FESE), eller handlet p4 et andet reguleret marked i Den
Europaziske Union, der er regelmessigt arbejdende, anerkendt og
offentligt. Endvidere kan instrumenterne handles pa det amerikanske
OTC — Fixed Income marked, reguleret af FINRA. Afdelingen kan
tillige investere i amerikanske Rule 144A-udstedelser, hvortil er
knyttet en ombytningsret til papirer, der indenfor 1 &r registreres hos
Securities and Exchange Commission (SEC) i henhold til Securities
Act af 1933, og som omszttes pd det amerikanske OTC - Fixed
Income marked.

Investeringer pa det amerikanske OTC - Fixed Income marked vil
primert blive foretaget i udstedelser med en storrelse pd USD 25
mio. eller derover. Der geelder ingen krav til kreditvurderingen af
disse instrumenter i afdelingen. Afdelingen kan foretage investerin-
ger i sdvel likvide som mindre likvide vardipapirer i det amerikan-
ske OTC - Fixed Income marked.

Afdelingen kan endvidere investere i ovennzvnte instrumenter
optaget til handel p&4 markeder, som af bestyrelsen vurderes at leve
op til Finanstilsynets retningslinjer for godkendte markeder.

Investeringer i instrumenter, der ikke er optaget til handel pa oven-
nxvnte markeder, ma sammen med investeringer i instrumenter, der
ikke er optaget til handel pa et reguleret marked, maksimalt udgere
10% af afdelingens formue.

Afdelingen kan investere op til 10% af formuen i andele i andre
danske UCITS og udenlandske investeringsinstitutter eller afdelin-
ger heraf i overensstemmelse med § 139 i lov om investeringsfor-

eninger m.v.

Afdelingens investeringer er underlagt foreningens generelle politik
for baeredygtige investeringer.

Afledte finansielle instrumenter

Afdelingen kan anvende afledte finansielle instrumenter pa dakket
eller ikke-dekket basis og foretage udlén af verdipapirer.

I kombination med afledte finansielle instrumenter kan afdelingen
investere i EUR-statsobligationer og amerikanske statsobligationer
med henblik pa at opna en eksponering til Emerging Markets.

Afkast og benchmark

Afdelingen har pr. 1. juli 2015 @ndret benchmark til 50% JPMorgan
Government Bond Index — Emerging Markets Global Diversified
EUR, 25% JPMorgan Emerging Markets Bond Index Global Diver-
sified Hedged to EUR og 25% JPMorgan Corporate Emerging
Markets Bond Index Broad Diversified Hedged to EUR.

Afdelingens benchmark var indtil 1. juli 2015 JP Morgan Govern-
ment Bond Index — Emerging Markets Global Diversified DKK
Unhedged.

Afdelingens afkast og afkast for benchmarket, der var geldende i
den angivne periode, fremgér af nedenstéende tabel:

2010 2011 2012 2013 2014
Afkasti% 04 12 159 -14,6 6.8
Benchmark 1,0 13 154 129 72

Ver opmerksom pa, at historiske afkast ikke siger noget om udvik-
lingen i afdelingens fremtidige afkast.

3 Afdelingen har varet aktiv fia 4. oktober 2010
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Risikofaktorer

Risikoen ved investering i afdelingen anses som varende middel.

Investor skal iser vaere opmarksom pa, at verdien af investering i
afdelingen kan blive pavirket af rente- og obligationsmarkedsrisiko,
kreditrisiko, modpartsrisiko, likviditetsrisiko, emerging markets
risiko, gearingsrisiko, valutarisiko og risiko pd kontantindestaende.
Les mere om de enkelte risikofaktorer i afsnittet "Risikoforhold og
risikofaktorer’.

Investorprofil/den typiske investor
Afdelingen henvender sig til offentligheden.

For private investorer henvender afdelingen sig primeert til investe-
ringer med frie midler.

Denne afdeling er muligvis ikke egnet for investorer, som planleg-
ger at trckke deres penge ud inden for tre ar.

Udlodning
Afdelingen er udloddende, idet afdelingens nettooverskud udbetales
til investorerne efter vedtagelse pa den arlige, ordinzre generalfor-

samling.

Udlodningens starrelse afhanger af det foregiende regnskabsars
indtegter og omkostninger og beregnes i overensstemmelse med
Ligningslovens § 16C.

Udlodning i afdelingen siden afdelingens start fremgér nedenfor:
20100 2011 2012 2013 2014

i %/kr. pr. andel 1,00 0,00 8,25 1,80 1,80

De af generalforsamlingen vedtagne udlodninger udbetales via VP
Securities A/S.

Skatte- og afgiftsregler
Afdelingen er ikke selvstendigt skattepligtig, eftersom afdelingen er
udloddende.

For frie midler investeret i afdelingen beskattes afkastet hos investo-
rerne i hovedirzk efter samme regler som ved direkte investering i
veerdipapirer. Beskatning af udbytte sker herefter i medfer af per-
son- eller selskabsskatteloven, mens beskatning af gevinster eller tab
ved afstielse af andele i afdelingen sker efter reglerne i aktieavance-
beskatningsloven.

For pensionsmidler sker beskatningen i medfar af lov om pensions-
afkastbeskatning.

Foreningen henvender sig p.t. ikke til udenlandske investorer. For-
eningen meddeler derfor ikke oplysninger om foreningens afdelin-
ger, herunder labende renteindtagter, til betalende agenter i udlan-

4 Afdelingen har varet aktiv fra 4. oktober 2010

det, jf. EU’s renteskattedirektiv. Konsekvensen er, at investorer med
depot i pengeinstitutter 1 Belgien, Luxembourg, Schweiz og Ostrig
vil blive palagt en renteskat pd afkastet af afdelingens andele, der
kan gore ejerskabet skattemeessigt uhensigtsmassigt i forhold til
andre investeringer.

Yderligere information om skattereglerne kan i et vist omfang ind-
hentes hos foreningen. For mere detaljeret information henvises dog
til investorernes egne skatteradgivere.

Fondskode/ISIN
Afdelingen er registreret i VP Securities A/S med felgende fonds-
kode/ISIN: DK0060254043.

Optagelse til handel pa reguleret marked
Afdelingen er optaget til handel pA NASDAQ OMX Copenhagen
ASS.
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Nye obligationsmarkeder Akk. (Investec)

Foreningen har indgaet portefoljeforvaltningsaftale for denne afde-
ling med Investec Asset Management Limited.

Beslutning om etablering
Afdeling Nye obligationsmarkeder Akk. blev besluttet etableret pa
bestyrelsens mede den 12. oktober 2009.

Afdelingen har pa generalforsamlingen den 8. april 2015 besluttet at
@ndre navn fra Nye obligationsmarkeder lokal valuta til Nye obliga-
tionsmarkeder, samt besluttet at &ndre investeringsstrategi fia alene
at investere i udstedelser denomineret i lokal valuta til ogsa at kunne
investete i emerging markets udstedelser denomineret i hard vatuta.

Formue
Ultimo 2014 var afdelingens formue 1.304,2 mio. kr.

Investeringsomrade

Afdelingens midler anbringes i overensstemmelse med reglerne i
kapitel 14 og 15 i lov om investeringsforeninger m.v.

Afdelingen vil primert placere sine midler i obligationer, penge-
markedsinstrumenter og andre lignende galdsinstrumenter udstedt
af myndigheder eller selskaber i Emerging Markets lande, men kan
sekundert investere i obligationer, pengemarkedsinstrumenter og
andre lignende geldsinstrumenter udstedt af myndigheder i USA,
EU eller Japan samt internationale institutioner.

Afdelingen investerer i ovennavnte instrumenter udstedt af eller
relateret til stater, lokale myndigheder, overstatslige organisationer
eller selskaber m.v., der er hjemmeharende eller har hovedaktivitet i
Emerging Markets. Afdelingen vil hovedsageligt placere sine midler
i instrumenter emitteret af udstedere, der er hjemmehorende eller har
deres hovedaktivitet i lande i Latinamerika, @steuropa, Mellem-
osten, Afrika og Asien.

Afdelingen kan endvidere investere i ovennavnte instrumenter
emitteret af udstedere i andre lande, safremt udstedelsen er relateret
til udstedere i Emerging Markets lande og/eller denomineret i lokale
valuta i Emerging Markets lande.

Instrumenterne skal vaere optaget til handel pa et reguleret marked,
der er medlem af World Federation of Exchanges eller full member
eller associate member af Federation of European Securities Ex-
changes (FESE), eller handlet pa et andet reguleret marked i Den
Europziske Union, der er regelmassigt arbejdende, anerkendt og
offentligt. Endvidere kan instrumenterne handles pa det ametikanske
OTC — Fixed Income marked, reguleret af FINRA. Afdelingen kan
tillige investere i amerikanske Rule 144 A-udstedelser, hvortil er
knyttet en ombytningsret til papirer, der indenfor et &r registreres
hos Securities and Exchange Commission (SEC) i henhold til Secu-~
rities Act af 1933, og som omsmttes pi det amerikanske OTC -
Fixed Income marked.

Investeringer pa det amerikanske OTC - Fixed Income marked vil
primert blive foretaget i udstedelser med en storrelse pd USD 25
mio. eller derover. Der gelder ingen krav til kreditvurderingen af
disse instrumenter i afdelingen. Afdelingen kan foretage investerin-
ger i savel likvide som mindre likvide veerdipapirer i det amerikan-
ske OTC - Fixed Income marked. Afdelingen kan endvidere investe-
re i ovennzvnte instrumenter optaget til handel p4 markeder, som af
bestyrelsen vurderes at leve op til Finanstilsynets retningslinjer for
godkendte markeder.

Investeringer i instrumenter, der ikke er optaget til handel pa oven-
nzvnte markeder, ma sammen med investeringer i instrumenter, der
ikke er optaget til handel pa et reguleret marked, maksimalt udgere
10% af afdelingens formue.

Afdelingen kan investere op til 10% af formuen i andele i andre
danske UCITS og udenlandske investeringsinstitutter eller afdelin-
ger heraf i overensstemmelse med § 139 i lov om investeringsfor- ~
eninger m.v.

Afdelingens investeringer er underlagt foreningens generelle politik
for beeredygtige investeringer.

Afledte finansielle instrumenter
Afdelingen kan anvende afledte finansielle instrumenter pd deckket
eller ikke-deskket basis og foretage udlan af vaerdipapirer.

I kombination med afledte finansielle instrumenter kan afdelingen
investere i EUR-statsobligationer og amerikanske statsobligationer
med henblik pa at opna en eksponering til Emerging Markets.

Afkast og benchmark

Afdelingen har pr. 1. juli 2015 @ndret benchmark til 50% JPMorgan
Government Bond Index — Emerging Markets Global Diversified
EUR, 25% JPMorgan Emerging Markets Bond Index Global Diver-
sified Hedged to EUR og 25% JPMorgan Corporate Emerging
Markets Bond Index Broad Diversified Hedged to EUR.

Afdelingens benchmark var indtil 1. juli 2015 JP Morgan Govern-
ment Bond Index — Emerging Markets Global Diversified DKK
Unhedged.

Afdelingens afkast og afkast for benchmarket, der var geeldende i
den angivne periode, fremgar af nedenstaende tabel:

o200t 2011 2012 203 2014
Afkasti% 07 14 153 14,7 7.1
Benchmark -1,0 1,3 154 -12,9 7.2

Var opmarksom pa, at historiske afkast ikke siger noget om udvik-
lingen i afdelingens fremtidige afkast.

$ Afdelingen har vaeret aktiv fra 4. oktober 2010
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Risikofaktorer

Risikoen ved investering i afdelingen anses som varende middel.

Investor skal iser vaere opmarksom pd, at vardien af investering i
afdelingen kan blive pavirket af rente- og obligationsmarkedsrisiko,
kreditrisiko, modpartsrisiko, likviditetsrisiko, emerging markets
risiko, gearingsrisiko, valutarisiko og risiko pa kontantindestaende.
Lzs mere om de enkelte risikofaktorer i afsnittet "Risikoforhold og
risikofaktorer’.

Investorprofil/den typiske investor
Afdelingen henvender sig til offentligheden.

For private investorer henvender afdelingen sig primert til pensi-
onsmidler samt frie midler, hvor investor har negativ kapitalind-
komst. Endvidere kan midler i virksomhedsordninger anvendes.

Denne afdeling er muligvis ikke egnet for investorer, som planlag-
ger at trckke deres penge ud inden for tre 4r.

Udlodning

Da afdelingen er akkumulerende, vil der ikke ske nogen udlodning,
idet nettooverskuddet henlaegges til foregelse af afdelingens formue.

Skatte- og afgiftsregler

Skatte- og afgiftsregler for foreningen:

Afdelingen er som udgangspunkt ikke skattepligtig, da den er ak-
kumulerende og bevisudstedende, jf. selskabsskattelovens § 3, stk.
1, nr. 19. Dog beskattes udbytte modtaget fra danske selskaber med
15%, jf. samme bestemmelse.

Skatte- og afgiftsregler for investorerne:

Safremt der er tale om frie midler, sker beskatningen af afkastet af
andelene efter lagerprincippet. Dette indebzrer arlig beskatning af
sével realiseret som urealiseret gevinst og fradrag for eventuelt tab.
Beskatningen sker for investorer underlagt personskatteloven som
kapitalindkomst og for selskaber som selskabsindkomst.

Er der tale om midler under virksomhedsordningen, sker beskatnin-
gen ligeledes efter lagerprincippet, og afkastet af andelene indgar i
skatteopgerelsen for virksomhedsdelen.

Er der tale om pensionsmidler, sker beskatningen af afkastet af
andelene efter lagerprincippet med 4rlig beskatning efter reglerne i
pensionsafkastbeskatningsloven.

Yderligere information om skattereglerne kan i et vist omfang ind-
hentes hos foreningen eller findes pa foreningens hjemmeside.

For mere detaljeret information henvises dog til investorernes egne
skatteradgivere.

Fondskode/ISIN
Afdelingen er registreret i VP Securities A/S med folgende fonds-

kode/ISIN: DK0060254126.

Optagelse til handel pé reguleret marked
Afdelingen er optaget til handel pdA NASDAQ OMX Copenhagen
A/S.
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Nye Aktiemarkeder (Sands)

Foreningen har indgéet portefaljeforvaltningsaftale for denne afde-
ling med Sands Capital Management, LLC.

Beslutning om etablering
Afdeling Nye Aktiemarkeder blev besluttet etableret p& foreningens
bestyrelsesmade den 14. december 2010.

Formue
Ultimo 2014 var afdelingens formue 383,5 mio. kr.

Investeringsomrade

Afdelingens midler anbringes i overensstemmelse med reglerne i
kapitel 14 og 15 i lov om investeringsforeninger m.v.

Afdelingen investerer i aktier udstedt af selskaber, der er hjemmeho-
rende eller har hovedaktivitet i Emerging Markets lande. Afdelingen
kan endvidere investere i depotbeviser (fx ADR’s og GDR’s), der er
optaget til handel pa et reguleret marked eller andet marked, der er
regelmeassigt arbejdende, anerkendt og offentligt. Afdelingen kan
hovedsageligt placere sine midler i aktier udstedt af selskaber, der er
hjemmeherende, eller har deres hovedaktivitet i nedennavnte lande:

Algeriet, Argentina, Bahrain, Bangladesh, Bosnien, Botswana,
Brasilien, Bulgarien, Chile, Colombia, Costa Rica, Cypern, Den
Dominikanske Republik, Ecuador, Egypten, Elfenbenskysten, Est-
land, Filippinerne, Georgien, Ghana, Hong Kong, Indien, Indonesi-
en, Israel, Jamaica, Jordan, Kazakhstan, Kenya, Kina, Kroatien,
Letland, Litauen, Libanon, Malaysia, Marokko, Mauritius, Mexico,
Nigeria, Oman, Pakistan, Panama, Peru, Polen, Qatar, Rumanien,
Rusland, Slovakiet, Slovenien, Singapore, Sri Lanka, Sydaftika,
Sydkorea, Taiwan, Thailand, Tjekkiet, Tunesien, Tyrkiet, Uganda,
Ukraine, Ungarn, Uruguay, Venezuela, Vietnam, Zambia og Zim-
babwe.

Afdelingen kan investere i aktier udstedt af selskaber, der er hjem-
meherende eller har hovedaktivitet i andre Emerging Markets lande
end de opregnede, safremt aktierne kan handles pa de i vedtaegternes
bilag 1 opregnede regulerede markeder, og i det omfang aktierne
matte veere optaget til handel pé disse regulerede markeder.

Afdelingen kan investere i aktier, der er optaget til handel pa marke-
der, der ikke pa forhand er godkendt af Finanstilsynet, safremt de af
foreningens bestyrelse vurderes at leve op til Finanstilsynets ret-
ningslinjer. Det er dog en betingelse for investering, at vardipapi-
rerne er optaget til handel pa et reguleret marked eller er optaget til
handel pa et andet reguleret marked, der er regelmassigt arbejdende,
anerkendt og offentligt.

Afdelingen kan indenfor sit investeringsomrade investere op til 10%
af sin formue i vardipapirer, der ikke er optaget til handel pa et
reguleret marked eller andre markeder, der er regelmassigt arbej-
dende, anerkendt og offentligt.

Afdelingen kan investere op til 10% af formuen i andele i andre
danske UCITS og udenlandske investeringsinstitutter eller afdelin-
ger heraf i overensstemmelse med § 139 i lov om investeringsfor-
eninger m.v.

Afdelingen kan endvidere indskyde midler i et kreditinstitut i hen-
hold til bestemmelserne herom i lov om investeringsforeninger m.v.

Afdelingen opfylder de angivne rammer for investering i aktieavan-
cebeskatningslovens § 21, stk. 2 og 3.

Afdelingens investeringer er underlagt foreningens generelle politik
for baeredygtige investeringer.

Afledte finansielle instrumenter
Afdelingen kan anvende afledte finansielle instrumenter pa dakket
basis og foretage udlan af vardipapirer.

Afkast og benchmark
Afdelingens benchmark er MSCI Emerging Markets Index
inkl. nettoudbytte i danske kroner.

Afdelingens og benchmarkets afkast siden afdelingens start fremgar

af nedenstiende tabel:

. 012 2013 204
Afkast i % -7,3 13,0 -5,9 5,7
Benchmark 9,2 16,9 -6,8 11,2

Var opmarksom p4, at historiske afkast ikke siger noget om udvik-
lingen i afdelingens fremtidige afkast.

Risikofaktorer

Risikoen ved investering i afdelingen anses som vaerende hgj.

Investor skal iser vaere opmarksom pd, at vaerdien af investering i
afdelingen kan blive pavirket af aktiemarkedsrisiko, emerging mar-
kets risiko, valutarisiko, udstederspecifik risiko og risiko pa kontant-
indestdende. Laes mere om de enkelte risikofaktorer i afsnittet "Risi-
koforhold og risikofaktorer’.

Investorprofil/den typiske investor
Afdelingen henvender sig til offentligheden.

Afdelingen henvender sig til investorer, der kan acceptere investe-
ringer med storre risiko end generelt ved investering i aktier. Det
anbefales, at investeringer i afdelingen kun udger en mindre del af
en sterre portefalje og investeringen skal foretages med en langsig-
tet investeringshorisont.

6 Afdelingen har veret aktiv fra 7. juni 2011

18 Investeringsforeningen Multi Manager Invest — Prospekt




Denne afdeling er muligvis ikke egnet for investorer, som planleg-
ger at trackke deres penge ud inden for fem ar.

Udlodning

Afdelingen er udloddende, idet afdelingens nettooverskud udbetales
til investorerne efter vedtagelse pa den arlige, ordinzre generalfor-
samling.

Udlodningens sterrelse athenger af det foregiende regnskabsars
indteegter og omkostninger og beregnes i overensstemmelse med
Ligningslovens § 16C.

Udlodning i afdelingen siden afdelingens start fremgér nedenfor:
Pis 2011

2012

i %/kr. pr. andel -

De af generalforsamlingen vedtagne udlodninger udbetales via VP
Securities A/S. Der tilbageholdes udbytteskat i forbindelse med
udlodning fra afdelingen, p.t. 27%.

Skatte- og afgiftsregler
Afdelingen er ikke selvstendigt skattepligtig, eftersom afdelingen er
udloddende.

For frie midler investeret i afdelingen beskattes afkastet hos investo-
rerne i hovedtrek efter samme regler som ved direkte investering i
vardipapiter. Beskatning af udbytte sker herefter i medfer af per-
son- eller selskabsskatteloven, mens beskatning af gevinster eller tab
ved afstaelse af andele i afdelingen sker efter reglerne i aktieavance-
beskatningsloven.

For pensionsmidler sker beskatningen i medfer af lov om pensions-
afkastbeskatning.

Afdelingen henvender sig p.t. ikke til udenlandske investorer. For-
eningen meddeler derfor ikke oplysninger om afdelingen, herunder
lobende renteindtegter, til betalende agenter i udlandet, jf. EU’s
renteskattedirektiv. Konsekvensen er, at investorer med depot i
pengeinstitutter i Belgien, Luxembourg, Schweiz og Dstrig vil blive
pélagt en renteskat pd afkastet af afdelingens andele, der kan gere
ejerskabet skattemaeessigt uhensigtsmeessigt i forhold til andre inve-
steringer.

Yderligere information om skattereglerne kan i et vist omfang ind-
hentes hos foreningen. For mere detaljeret information henvises dog
til investorernes egne skatterddgivere.

Fondskode/ISIN
Afdelingen er registreret i VP Securities A/S med folgende fonds-

kode/ISIN DK0060316685.

2013: - 2014

0,00 0,00 0,00

Optagelse til handel pa reguleret marked
Afdelingen er optaget til handel pA NASDAQ OMX Copenhagen
A/S.
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Nye Aktiemarkeder Akk. (Sands)

Foreningen har indgaet portefaljeforvaltningsaftale for denne afde-
ling med Sands Capital Management, LLC.

Beslutning om etablering
Afdeling Nye Aktiemarkeder Akk. blev besluttet etableret pa for-
eningens bestyrelsesmede den 14. december 2010.

Formue
Ultimo 2014 var afdelingens formue 1.020,9 mio. kr.

Investeringsomréade
Afdelingens midler anbringes i overensstemmelse med reglerne i
kapitel 14 og 15 i lov om investeringsforeninger m.v.

Afdelingen investerer i aktier udstedt af selskaber, der er hjemmehe-
rende eller har hovedaktivitet i Emerging Markets lande. Afdelingen
kan endvidere investere i depotbeviser (fx ADR’s og GDR’s), der er
optaget til handel pa et reguleret marked eller andet marked, der er
regelmessigt arbejdende, anerkendt og offentligt. Afdelingen kan
hovedsageligt placere sine midler i aktier udstedt af selskaber, der er
hjemmeheorende, eller har deres hovedaktivitet i nedennaevnte lande:

Algeriet, Argentina, Bahrain, Banglédesh, Bosnien, Botswana,
Brasilien, Bulgarien, Chile, Colombia, Costa Rica, Cypern, Den
Dominikanske Republik, Ecuador, Egypten, Elfenbenskysten, Est-
land, Filippinerne, Georgien, Ghana, Hong Kong, Indien, Indonesi-
en, Israel, Jamaica, Jordan, Kazakhstan, Kenya, Kina, Kroatien,
Letland, Litauen, Libanon, Malaysia, Marokko, Mauritius, Mexico,
Nigeria, Oman, Pakistan, Panama, Peru, Polen, Qatar, Rumenien,
Rusland, Slovakiet, Slovenien, Singapore, Sri Lanka, Sydafrika,
Sydkorea, Taiwan, Thailand, Tjekkiet, Tunesien, Tyrkiet, Uganda,
Ukraine, Ungarn, Uruguay, Venezuela, Vietnam, Zambia og Zim-
" babwe.

Afdelingen kan investere i aktier udstedt af selskaber, der er hjem-
meherende eller har hovedaktivitet i andre Emerging Markets lande
end de opregnede, safremt aktierne kan handles pa de i vedtegiernes
bilag 1 opregnede regulerede markeder, og i det omfang aktierne
miétte veere optaget til handel pa disse regulerede markeder.

Afdelingen kan investere i aktier, der er optaget til handel p4 marke-
der, der ikke pa forhand er godkendt af Finanstilsynet, safremt de af
foreningens bestyrelse vurderes at leve op til Finanstilsynets ret-
ningslinjer. Det er dog en betingelse for investering, at vardipapi-
rerne er optaget til handel pa et reguleret marked eller er optaget til
handel pa et andet reguleret marked, der er regelmaessigt arbejdende,
anerkendt og offentligt.

Afdelingen kan indenfor sit investeringsomrade investere op til 10%
af sin formue i vardipapirer, der ikke er optaget til handel pé et
reguleret marked eller andre markeder, der er regelmassigt arbej-
dende, anerkendt og offentligt.

Afdelingen kan investere op til 10% af formuen i andele i andre
danske UCITS og udenlandske investeringsinstitutter eller afdelin-
ger heraf i overensstemmelse med § 139 i lov om investeringsfor-

eninger m.v.

Afdelingen kan endvidere indskyde midler i et kreditinstitut i hen-
hold til bestemmelserne herom i lov om investeringsforeninger m.v.

Afdelingens investeringer er underlagt foreningens generelle politik
for baredygtige investeringer.

Afledte finansielle instrumenter
Afdelingen kan anvende afledte finansielle instrumenter pa dekket
basis og foretage udlan af vardipapirer.

Afkast og benchmark
Afdelingens benchmark er MSCI Emerging Markets Index
inkl. nettoudbytte i danske kroner.

Afdelingens og benchmarkets afkast siden afdelingens start fremgar
af nedenstdende tabel:

a0’ 2012~ - 2013 2014
Afkasti % 64 11,8 5,7 5,8
Benchmark -9,2 16,9 -6,8 11,2

Vear opmarksom pa, at historiske afkast ikke siger noget om udvik-
lingen i afdelingens fremtidige afkast.

Risikofaktorer

Risikoen ved investering i afdelingen anses som verende hgj.

Investor skal iser vere opmerksom pé, at veerdien af investering i
afdelingen kan blive pavirket af aktiemarkedsrisiko, emerging mar-
kets risiko, valutarisiko, udstederspecifik risiko og risiko pa kontant-
indestiende. Laes mere om de enkelte risikofaktorer i afsnittet "Risi-
koforhold og risikofaktorer’.

Investorprofil/den typiske investor
Afdelingen henvender sig til offentligheden.

Afdelingen henvender sig til investorer, der kan acceptere investe-
ringer med sterre risiko end generelt ved investering i aktier. Det
anbefales, at investeringer i afdelingen kun udger en mindre del af
en starre portefalje og investeringen skal foretages med en langsig-
tet investeringshorisont.

Denne afdeling er muligvis ikke egnet for investorer, som planleg-
ger at trekke deres penge ud inden for fem 4r.

7 Afdelingen har veeret aktiv fra 7. juni 2011
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Udlodning

Da afdelingen er akkumulerende, vil der ikke ske nogen udlodning,
idet nettooverskuddet henlaegges til foregelse af afdelingens formue.

Skatte- og afgiftsregler

Skatte- og afgiftsregler for foreningen:

Afdelingen er som udgangspunkt ikke skattepligtig, da den er ak-
kumulerende og bevisudstedende, jf. selskabsskattelovens § 3, stk.
1, nr. 19. Dog beskattes udbytte modtaget fra danske selskaber med
15%, jf. samme bestemmelse.

Skatte- og afgiftsregler for investorerne:

Safremt der er tale om frie midler, sker beskatningen af afkastet af
andelene efter lagerprincippet. Dette indebzrer arlig beskatning af
savel realiseret som urealiseret gevinst og fradrag for eventuelt tab.
Beskatningen sker for investorer underlagt personskatteloven som
kapitalindkomst og for selskaber som selskabsindkomst.

Er der tale om midler under virksomhedsordningen, sker beskatnin-
gen ligeledes efter lagerprincippet, og afkastet af andelene indgér i
skatteopgerelsen for virksomhedsdelen.

Er der tale om pensionsmidler, sker beskatningen af afkastet af
andelene efter lagerprincippet med &rlig beskatning efter reglerne i
pensionsafkastbeskatningsloven.

Yderligere information om skattereglerne kan i et vist omfang ind-
hentes hos foreningen eller findes pa foreningens hjemmeside.

For mere detaljeret information henvises dog til investorernes egne
skatteradgivere.

Fondskode/ISIN
Afdelingen er registreret i VP Securities A/S med falgende fonds-

kode/ISIN DK0060316768.

Optagelse til handel pa reguleret marked
Afdelingen er optaget til handel pA NASDAQ OMX Copenhagen
AJS.

Virksomhedsobligationer (Standard Life)

Foreningen har indgdet portefeljeforvaltningsaftale for denne afde-
ling med Standard Life Investments Limited.

Beslutning om etablering
Afdeling Virksomhedsobligationer blev besluttet etableret pa besty-
relsens magde den 24. august 2011.

Afdelingen er pa foreningens ordinzre generalforsamling den 8.
april 2015 besluttet andret til Kreditobligationer, ligesom det er
besluttet, at afdelingen flyttes til Investeringsforeningen Nykredit
Invest. Navnezndringen og flytningen forventes gennemfort i 3.
kvartal 2015.

Formue
Ultimo 2014 var afdelingens formue 1.041,8 mio. kr.

Investeringsomrade
Afdelingens midler anbringes i overensstemmelse med reglerne i
kapitel 14 og 15 i lov om investeringsforeninger m.v.

Afdelingen vil primert placere sine midler i virksomhedsobligatio-
ner, men kan sekundert investere i statsobligationer, realkreditobli-
gationer, pengemarkedsinstrumenter og andre lignende galdsin-
strumenter udstedt af udstedere i Europa samt resten af verden.

Afdelingen investerer primert i instrumenter med en kreditvurde-
ring pa BBB- eller bedre hos Standard & Poor’s og/eller Baa3 eller
bedre hos Moody’s eller tilsvarende hos et andet almindeligt aner-
kendt kreditvurderingsbureau, men kan sekundzert investere i in-
strumenter med en lavere kreditvurdering. I de tilfelde, hver der er
offentliggjort to eller flere ratings fra kreditvurderingsbureauer for
en specifik udstedelse, anvendes hojeste rating.

Instrumenterne skal veere optaget til handel pé et reguleret marked,
der er medlem af World Federation of Exchanges eller full member
eller associate member af Federation of European Securities Ex-
changes (FESE), eller handlet pd et andet reguleret marked i Den
Europziske Union, der er regelmassigt arbejdende, anerkendt og
offentligt. Endvidere kan instrumenterne handles pé4 det amerikanske
OTC - Fixed Income marked, reguleret af NASD. Afdelingen kan
tillige investere i amerikanske Rule 144A-udstedelser, hvortil er
knyitet en ombytningsret til papirer, der inden for et &r registreres
hos Securities and Exchange Commission (SEC) i henhold til Secu-
rities Act af 1933, og som omsattes pa det amerikanske OTC -
Fixed Income marked.

Investeringer pa det amerikanske OTC - Fixed Income marked vil
primert blive foretaget i udstedelser med en starrelse pd USD 25
mio. eller derover. Afdelingen kan foretage investeringer i sével
likvide som mindre likvide veerdipapirer i det amerikanske OTC -
Fixed Income marked.
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Afdelingen kan endvidere investere i ovenn®vnte instrumenter
optaget til handel p& markeder, som af bestyrelsen vurderes at leve
op til Finanstilsynets retningslinjer for godkendte markeder.

Afdelingen kan indenfor sit investeringsomrade investere op til 10%
af sin formue i vardipapirer, der ikke er optaget til handel pa et
reguleret marked eller et andet marked, der er regelmassigt arbej-
dende, anerkendt og offentligt.

Afdelingen kan investere op til 10% af formuen i andele i andre
danske UCITS og udenlandske investeringsinstitutter eller afdelin-
ger heraf i overensstemmelse med § 139 i lov om investeringsfor-
eninger m.v,

Afdelingen kan endvidere indskyde midler i et kreditinstitut i hen-
hold til bestemmelserne herom i lov om investeringsforeninger m.v.

Afdelingens investeringer er underlagt foreningens generelle politik
for baeredygtige investeringer.

Afledte finansielle instrumenter
Afdelingen kan anvende afledte finansielle instrumenter pa dekket
eller ikke-dakket basis og foretage udlan af vardipapirer.

Afkast/Benchmark
Afdelingens benchmark er BofA Merrill Lynch EMU Corporates
BBB-A denomineret i danske kroner.

Afdelingens og benchmarkets afkast siden afdelingens start fremgar
af nedenstaende tabel:

: 2012 2013 2014
Afkast % 13,6 2,9 7.6
Benchmark 13,2 2,7 8,0

Ver opmerksom p4, at historiske afkast ikke siger noget om udvik-
lingen i afdelingens fremtidige afkast.

Risikofaktorer

Risikoen ved investering i afdelingen anses som varende middel.

Investor skal iser veere opmarksom pa, at vardien af investering i
afdelingen kan blive pavirket af rente- og obligationsmarkedsrisiko,
kreditrisiko, modpartsrisiko, likviditetsrisiko, gearingsrisiko, valuta-
risiko og risiko pd kontantindestdende. Laes mere om de enkelte
risikofaktorer 1 afsnittet Risikoforhold og risikofaktorer’.

Investorprofil/den typiske investor
Afdelingen henvender sig til offentligheden.

8 Afdelingen har vaeret aktiv siden 17. januar 2012.

Investering i afdelingen henvender sig til den risikotolerante inve-
stor, der snsker et afkast, der ligger noget over renten pa en bank-
konto, og som kan leve med, at kursvardien svinger i kortere perio-
der for derved ogsd at have muligheden for at opna et lidt hejere
afkast. Investeringen ma ikke spille en afgerende rolle for investors
samlede gkonomi.

Investering i afdelingen er velegnet til lengerevarende investeringer
over tre ar, eksempelvis til pensionsformal eller anden langsigtet
opspating, For private investorer henvender afdelingen sig primert
til investeringer med frie midler.

Denne afdeling er muligvis ikke egnet for investorer, som planleg-
ger at trekke deres penge ud inden for tre &r.

Udlodning

Afdelingen er udloddende, idet afdelingens nettooverskud udbetales
til investorerne efter vedtagelse pa den arlige, ordinare generalfor-
samling.

Udlodningens sterrelse athanger af det foregdende regnskabsdrs
indtegter og omkostninger og beregnes i overensstemmelse med
Ligningslovens § 16C.

Udlodning i afdelingen siden afdelingens start fremgar nedenfor:

2012 2013 - 2014

i %/kr. pr. andel 5,00 5,50 5,30

De af generalforsamlingen vedtagne udlodninger udbetales via VP
Securities A/S.

Skatte- og afgiftsregler
Afdelingen er ikke selvsteendigt skattepligtig, eftersom afdelingen er
udloddende.

For frie midler investeret i afdelingen beskattes afkastet hos investo-
rerne i hovedtrak efter samme regler som ved direkte investering i
vaerdipapirer. Beskatning af udbytte sker herefter i medfor af per-
son- eller selskabsskatteloven, mens beskatning af gevinster eller tab
ved afstaelse af andele i afdelingen sker efter reglerne i aktieavance-
beskatningsloven.

For pensionsmidler sker beskatningen i medfer af lov om pensions-
afkastbeskatning.

Foreningen henvender sig p.t. ikke til udenlandske investorer. For-
eningen meddeler derfor ikke oplysninger om foreningens afdelin-
ger, herunder lgbende renteindtagter, til betalende agenter i udlan-
det, jf. EU’s renteskattedirektiv. Konsekvensen er, at investorer med
depot i pengeinstitutter i Belgien, Luxembourg, Schweiz og Ostrig
vil blive palagt en renteskat pa afkastet af afdelingens andele, der
kan gore ejerskabet skattemeassigt uhensigtsmassigt i forhold til
andre investeringer.
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Yderligere information om skattereglerne kan i et vist omfang ind-
hentes hos foreningen. For mere detaljeret information henvises dog
til investorernes egne skatterddgivere.

Fondskode/ISIN

Afdelingen er registreret i VP Securities A/S med folgende fonds-
kode/ISIN DK0060356202.

Optagelse til handel pa reguleret marked
Afdelingen er optaget til handel pA NASDAQ OMX Copenhagen
AJS.

USA Small/Mid Cap (Pembroke)

Beslutning om etablering
Afdeling USA Small/Mid Cap blev besluttet stiftet pd bestyrelsens
mede den 3. juli 2012,

Formue
Ultimo 2014 var afdelingens formue 382,9 mio. kr.,

Investeringsomréade
Afdelingens midler anbringes i overensstemmelse med reglerne i
kapitel 14 og 15 i lov om investeringsforeninger m.v.

Afdelingen investerer primert i aktier udstedt af sma og mellemsto-
re amerikanske selskaber eller handlet pa et reguleret marked i USA.
Afdelingen kan derudover maksimalt investere 15% af sin formue i
aktier udstedt af sméd og mellemstore canadiske selskaber eller hand-
let pa et reguleret marked i Canada. Afdelingen kan endvidere inve-
stere i depotbeviser (fx ADRs og GDRs) optaget til handel pé regu-
lerede markeder eller andre markeder, der er regelmaessigt arbejden-
de, anerkendte og offentlige.

Afdelingen kan investere op til 10% af formuen i andele i andre
danske UCITS og udenlandske investeringsinstitutter eller afdelin-
ger heraf i overensstemmelse med § 139 i lov om investeringsfor-
eninger m.v,

Afdelingen kan inden for sit investeringsomrade investere indtil
10% af sin formue i andre verdipapirer eller pengemarkedsinstru-
menter, der ikke er optaget til handel p4 et reguleret marked.

Afdelingen kan endvidere indskyde midler i et kreditinstitut i hen-
hold til bestemmelserne herom i lov om investeringsforeninger m.v.

Afdelingens investeringer er underlagt foreningens generelle politik
for beredygtige investeringer.

Afdelingen opfylder akticavancebeskatningslovens § 21, stk. 2.

Afledte finansielle instrumenter
Afdelingen kan anvende afledte finansielle instrumenter pa dakket
basis og foretage udlan af verdipapirer.

Afkast/Benchmark
Afdelingens benchmark er Russell 2500 Total Return Indeks i dan-
ske kroner.

Afdelingen og benchmarkets afkast siden afdelingens start er vist i
tabellen nedenfor:
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- : . 2013° 2014
Afkast i % 17,5 6,7
Benchmark 10,9 21,7

Var opmarksom pa, at historiske afkast ikke siger noget om udvik-
lingen i afdelingens fremtidige afkast.

Risikofaktorer

Risikoen ved investering i afdelingen anses som varende hgj.

Investor skal iser vare opmarksom pa, at veerdien af investering i
afdelingen kan blive pavirket af aktiemarkedsrisiko, geografisk
risiko, valutarisiko, udstederspecifik risiko og risiko pa kontantinde-
stdende. Las mere om de enkelte risikofaktorer i afsnittet *Risiko-
forhold og risikofaktorer’.

Investorprofil/den typiske investor
Afdelingen henvender sig til offentligheden.

Investering i afdelingen henvender sig til den risikovillige investor,
der ensker et hgijt afkast, og som kan leve med en risiko for tab og
leengere perioder med store kursudsving. Investeringen ma ikke
have den store betydning for investors samlede gkonomi, og investe-
ringen skal foretages med en langsigtet investeringshorisont.

Afdelingen er velegnet som en del af en pensionsportefolje, hvis der
er mange 4r til, at udbetalingen skal finde sted.

Denne afdeling er muligvis ikke egnet for investorer, som planlag-
ger at trekke deres penge ud inden for fire ar.

Udlodning

Afdelingen er udioddende, idet afdelingens nettooverskud udbetales
til investorerne efter vedtagelse pa den arlige, ordinzre general-
forsamling.

Udlodningens sterrelse afhznger af det foregéende regnskabsérs
indtmgter og omkostninger og beregnes i overensstemmelse med

Ligningslovens § 16C.

Udlodning i afdelingen siden afdelingens start fremgér nedenfor:

o030 2014

i %/kr. pr. andel 0,00 1,90

De af generalforsamlingen vedtagne udlodninger udbetales via VP
Securities A/S.

9 Afdelingen har veret aktiv siden den 14. maj 2013.

Skatte- og afgiftsregler
Afdelingen er ikke selvstendigt skattepligtig, eftersom afdelingen er
udloddende.

For fric midler investeret i afdelingen beskattes afkastet hos
investorerne i hovedirek efter samme regler, som ved direkte
investering 1 vardipapirer. Beskatning af udbytte sker herefter i
medfer af person- eller selskabsskatteloven, mens beskatning af
gevinster eller tab ved afstaelse af andele i afdelingen sker efter
reglerne i akticavancebeskatningsioven.

Der tilbageholdes udbytteskat i forbindelse med udlodning fra
afdelingen.

For pensionsmidler sker beskatningen i medfor af lov om pensions-
afkastbeskatning,

Foreningen henvender sig pt. ikke til udenlandske investorer.
Foreningen giver derfor ikke oplysninger om foreningens afdelinger,
herunder labende renteindtzgter, til betalende agenter i udlandet jf.
EU’s renteskattedirektiv. Konsekvensen er, at investorer med depot i
pengeinstitutter i Belgien, Luxembourg, Schweiz og Ostrig vil blive
palagt en renteskat pa afkastet af afdelingens andele, der kan gere
gjerskabet skatiemassigt uhensigtsmessigt i forhold til andre
investeringer.

Yderligere information om skattereglerne kan i et vist omfang ind-
hentes hos foreningen. For mere detaljeret information henvises dog
til investorernes egne skatteradgivere.

Fondskode/ISIN
Afdelingen er registreret i VP Securities A/S med falgende fonds-

kode/ISIN DK0060447431.

Optagelse til bandel pé reguleret marked
Afdelingen er optaget til handel pa NASDAQ OMX Copenhagen
A/S.
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USA Small/Mid Cap Akk. (Pembroke)

Beslutning om etablering
Afdeling USA Small/Mid Cap Akk. blev besluttet stiftet pa bestyrel-
sens made den 3. juli 2012.

Formue
Ultimo 2014 var afdelingens formue 1.235,3 mio. kr.

Investeringsomrade

Afdelingens midler anbringes i overensstemmelse med reglerne i
kapitel 14 og 15 i lov om investeringsforeninger m.v.

Afdelingen investerer primeert i aktier udstedt af sma og mellemsto-
re amerikanske selskaber eller handlet pa et reguleret marked i USA.
Afdelingen kan derudover maksimalt investere 15% af sin formue i
aktier udstedt af smé og mellemstore canadiske selskaber eller hand-
let pa et reguleret marked i Canada. Afdelingen kan endvidere inve-
stere i depotbeviser (fx ADRs og GDRs) optaget til handel pa regu-
lerede markeder eller andre markeder, der er regelmassigt arbejden-
de, anerkendte og offentlige.

Afdelingen kan investere op til 10% af formuen i andele i andre
danske UCITS og udenlandske investeringsinstitutter eller afdelin-
ger heraf 1 overensstemmelse med § 139 i lov om investeringsfor-

eninger m.v.

Afdelingen kan inden for sit investeringsomrdde investere indtil
10% af sin formue i andre veerdipapirer eller pengemarkedsinstru-
menter, der ikke er optaget til handel pa et reguleret marked.

Afdelingen kan endvidere indskyde midler i et kreditinstitut i hen-
hold til bestemmelserne herom i lov om investeringsforeninger m.v.

Afdelingens investeringer er underlagt foreningens generelle politik
for baeredygtige investeringer.

Afledte finansielle instrumenter
Afdelingen kan anvende afledte finansielle instrumenter pa dakket
basis samt og udlan af vardipapirer.

Afkast/Benchmark
Afdelingens benchmark er Russell 2500 Total Return Indeks i dan-
ske kroner.

Afdelingen og benchmarkets afkast siden afdelingens start er vist i
tabellen nedenfor:

s S R 2014~
Afkast i % 17’5 6,3
Benchmark 10,9 21,7

19 Afdelingen har veret aktiv siden den 14. maj 2013.

Ver opmerksom p4, at historiske afkast ikke siger noget om udvik-
lingen i afdelingens fremtidige afkast.

Risikofaktorer

Risikoen ved investering i afdelingen anses som vaerende hgj.

Investor skal iser vare opmerksom pa, at veerdien af investering i
afdelingen kan blive pévirket af aktiemarkedsrisiko, geografisk
risiko, valutarisiko, udstederspecifik risiko og risiko pa kontantinde-
stdende. Las mere om de enkelte risikofaktorer i afsnittet *Risiko-
forhold og risikofaktorer’.

Investorprofil/den typiske investor
Afdelingen henvender sig til offentligheden.

Investering i afdelingen henvender sig til den risikovillige investor,
der snsker et hejt afkast, og som kan leve med en risiko for tab og
lzengere perioder med store kursudsving. Investeringen méd ikke
have den store betydning for investors samlede ekonomi, og investe-
ringen skal foretages med en langsigtet investeringshorisont.

Afdelingen er velegnet som en del af en pensionsportefalje, hvis der
er mange Ar til, at udbetalingen skal finde sted.

Denne afdeling er muligvis ikke egnet for investorer, som planleg-
ger at traekke deres penge ud inden for fire 4r.

Udlodning

Afdelingen er akkumulerende og vil ikke foretage nogen udlodning,
idet formuerealisationer og nettoresultat i ovrigt henlegges til
forogelse af afdelingens formue.

Skatte- og afgiftsregler

Skatte- og afgifisregler for foreningen:

Afdelingen er som udgangspunkt ikke skattepligtig, da den er ak-
kumulerende og bevisudstedende, jf. selskabsskattelovens § 3, stk.
1, nr. 19. Dog beskattes udbytte modtaget fra danske selskaber med
15%, jf. samme bestemmelse.

Skatte- og afgiftsregler for investorerne:

Safremt der er tale om frie midler, sker beskatningen af afkastet af
andelene efter lagerprincippet. Dette indebeerer arlig beskatning af
savel realiseret som urcaliseret gevinst og fradrag for eventuelt tab.
Beskatningen sker for investorer underlagt personskatteloven som
kapitalindkomst og for selskaber som selskabsindkomst.

Er der tale om midler under virksomhedsordningen, sker beskatnin-
gen ligeledes efter lagerprincippet, og afkastet af andelene indgér i
skatteopgerelsen for virksomhedsdelen.

Er der tale om pensionsmidler, sker beskatningen af afkastet af
andelene efter lagerprincippet med érlig beskatning efter reglerne i
pensionsafkastbeskatningsloven.

Foreningen henvender sig p.t. ikke til udenlandske investorer.
Foreningen giver derfor ikke oplysninger om foreningens afdelinger,
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herunder lgbende renteindtecgter, til betalende agenter i udlandet jf.
EU’s renteskattedirektiv. Konsekvensen er, at investorer med depot i
pengeinstitutter i Belgien, Luxembourg, Schweiz og @strig vil blive
palagt en renteskat pd afkastet af afdelingens andele, der kan gore
ejerskabet skattemeessigt uhensigtsmeessigt i forhold til andre
investeringer.

Yderligere information om skattereglerne kan i et vist omfang ind-
hentes hos foreningen. For mere detaljeret information henvises dog
til investorernes egen skatteradgiver.

Fondskode/ISIN
Afdelingen er registreret i VP Securities A/S med folgende fonds-
kode/ISIN DK 0060447514,

Optagelse til handel pa reguleret marked

Afdelingen er optaget til handel pd NASDAQ OMX Copenhagen
A/S.
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Risikoforhold og risikofaktorer

Investering i andele i foreningens afdelinger indebeerer en risiko for
tab pd samme méde som ved enhver anden investering. Vardien af
andele i en afdeling kan svinge med tiden og kan siledes pa et vil-
karligt tidspunkt vare enten mindre, det samme eller mere veerd end
pa investeringstidspunktet. Investor skal derfor vare opmarksom
pa, at investering i foreningsandele ikke kan sammenlignes med
indskud pa en bankbog, og at vaerdien ikke er garanteret.

De enkelte afdelinger er fordelt i risikoklasser. Risikoklassen angi-
ver den typiske sammenhang mellem risikoen og muligheden for
afkast ved at investere i afdelingen, og den er bestemt af udsvingene
i afdelingens indre veerdi i de seneste fem ar og/eller repraesentative
data.

Foreningen sgger at fastholde risikoprofilen for de enkelte afdelin-
ger gennem en passende spredning af afdelingens investeringer
indenfor de rammer, som lovgivningen og foreningens vedtegter

satter.

Vazr opmerksom p4, at en afdelings risikoklasse kan @ndre sig med
tiden, og at de historiske data, der ligger bag den nuvarende place-
ring i en risikoklasse, ikke ngdvendigvis giver et billede af den
fremtidige risikoprofil.

I skemaet nedenunder er den enkelte afdelings risikoklasse markeret
pa en skala fra 1 til 7. Risikoklasse 1 betyder smé kursudsving og
dermed lav risiko, og er typisk kombineret med lavere afkast. Risi-
koklasse 7 betyder store kursudsving og dermed hgj risiko, typisk
kombineret med mulighed for hgjere afkast.

Afdeling S %% RisikoKlasse - skala 17 -
USA (MFS/Nykredit) 6

USA AKk, (MESNykredit) - :
Europa (BlackRock)

Europa Akk. (BLackRock) -~
Globale Aktier
“Globale Aktier Akk:
Japan

JmpmAkks
Nye obligationsmarkeder

=N

oxox;:o‘-‘u-d\‘cs

‘Nye ,obligétionsmarkcder:Akk.

Nye aktiemarkeder o
Nyeaktiemarkeder Akk.. o
Virksomhedsobligationer
| USA Small/Mid Cap (Pembroke) - =

USA Small/Mid Cap Akk. (Pembroke)

ENE -\ AR - TN U N

Risikoklasserne i skemaet herover er de aktuelle risikoklasser pa
prospektets offentliggerelsestidspunkt.

De aktuelle risikoklasser kan altid ses under de enkelte afdelingers
*Central investorinformation’ p foreningens hjemmeside.

Risikofaktorer

De forskellige afdelinger har forskellige investeringsomrader og kan
derfor vaere pavirket af forskellige risikofaktorer. En raekke af disse
mulige risikofaktorer er listet op nedenunder.

Ver opmerksom pé, at listen kun er eksempler, og at andre forhold
kan spille ind pa veerdien af investeringen. Ver ogsd opmarksom
p4, at forskellige dele af de finansielle markeder kan reagere forskel-
lige pé disse forhold.

Se hvilke af nzvnte risikofaktorer, der er szrligt relevante for den
enkelte afdeling, i beskrivelsen af disse.

Aktiemarkedsrisiko

Kursudviklingen pa aktiemarkederne kan til tider svinge voldsomt,
og kursverdien pa aktier kan falde meget og hurtigt. Aktiemarke-
derne kan blive udsat for serlige politiske eller reguleringsmassige
forhold, som kan pavirke vardien af en afdelings aktieinvesteringer.
Desuden vil markedsmassige, sektormassige, nationale, regionale
eller generelle gkonomiske forhold kunne pavirke vaerdien af en
afdelings investering bade positivt og negativt.

Emerging markets risiko

Emerging markets dekker lande i @steuropa, Latinamerika, Afiika
og Asien, Fzlles for landene er, at de kan vare kendetegnet ved
politisk ustabilitet og risiko for fx nationalisering og konfiskation af
private virksomheder eller statslig overvigning og kontrol. Korrup-
tion kan vere udbredt. De finansielle markeder kan vare preeget af
usikre forhold omkring depoter, registrering og afvikling, og den
okonomiske udvikling kan veere usikker og forbundet med risiko for
devaluering af valutaen og hyperinflation. Desuden kan likviditeten
pa emerging markets veere lav som folge af ekonomiske og politiske
zndringer samt naturkatastrofer, og effekten kan vere langvarig.
Emerging markets kan siledes vare forbundet med risici, som ikke
findes pa de udviklede finansielle markeder.

Gearingsrisiko

Hvis en afdeling bruger gearing, vil udsvingene i afdelingens afkast
sammenlignet med afkastet pad markedet bliver forsterket i bade
positiv og negativ retning. Gearing kan medfere, at afdelingen kan
f4 tab, der er sterre end den indskudte kapital i afdelingen. Der kan
derfor vere risiko for, at afdelingen kan ga konkurs, og at investor
taber hele sin investering i afdelingen.

Geografisk risiko

Investering i veerdipapirer i et begranset geografisk omrade eller ét
enkelt land giver en serlig risiko. Fx kan de finansielle markeder i
det pagzldende omrade eller land blive udsat for szrlige politiske
eller reguleringsmeessige forhold, som kan pavirke vzrdien af en
afdelings investering. Desuden vil markedsmasssige eller generelle
egkonomiske forhold i det enkelte omrade eller land, fx valuta og
renteniveau, pavirke investeringens vardi.
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Kreditrisiko

Kreditrisiko knytter sig iszr til en afdelings investering i obligatio-
ner. En obligation indebzrer en risiko for tab, hvis udstederen ikke
kan overholde sine betalingsforpligtelser i form af rente og afdrag pé
obligationsgazlden.

Likviditetsrisiko

1 serlige tilfzlde kan lokale, nationale eller globale forhold betyde,
at nogle vaerdipapirer og valutaer kan veere svaere at kebe og/eller
seelge. Det kan fx vare, fordi der kun er udstedt f& vardipapirer af
den pagzldende slags, s storre kob eller salg kan presse markeds-
prisen pd vardipapirer meget enten op eller ned. Det kan i sig selv
pavitke vaerdien af afdelingens investeringer. Det kan i sjaldne
tilfelde betyde, at afdelingen ma suspendere indlesning og salg af
nye investeringsbeviser i en kortere eller leengere periode.

Modpartsrisiko

Nar en afdeling investerer i afledte finansielle instrumenter og de-
potbeviser, som fx ADR’s og GRD’s, eller foretager udlén af veerdi-
papirer kan der vare en risiko for, at modparten ikke overholder sine
forpligtelser. Det kan betyde et tab for afdelingen.

Rente- og obligationsmarkedsrisiko

En afdeling, der investerer pa obligationsmarkeder, vil vere udsat
for risiko ved svingende renteniveau. Renteniveauet bliver pavirket
af bade nationale og internationale makrogkonomiske forhold, som
fx konjunkturer, finans- og pengepolitik og inflationsforventninger.
Nar renteniveauet stiger, betyder det kursfald pa obligationer, sd
verdien af en afdelings investeringer falder. Renterisikoen kan
beskrives ved begrebet varighed, som bla. er et udtryk for kursrisi-
koen pa de obligationer, afdelingen investerer i. Jo lavere varighed,
desto mere kursstabile er obligationerne, hvis renten &ndrer sig.

Risiko ved investeringsstil

En afdeling, der er afgraenset il at investere i en serlig del af aktie-
eller obligationsmarkedet, har en tisiko for, at efterspergslen pa de
finansielle markeder i perioder flytter vak fra denne serlige del af
markedet. T disse perioder kan verdien af afdelingens investeringer
falde eller give et lavere afkast end markedet.

Risiko p& kontantindestiende

En afdeling kan have en sterre eller mindre del af sin formue som
kontantindestiende eller aftaleindskud i et pengeinstitut, bla. i
foreningens depotselskab. Det giver afdelingen en risiko for tab,
hvis pengeinstituttet gar konkurs.

Risiko ved kreditspeend/rentespzend

Kreditspznd/rentespend udtrykker renteforskellen mellem sikre
statsobligationer og andre obligationstyper, der er udstedt i samme
valuta og med samme lgbetid. Kreditspsendet viser den preemie i
form af ekstra rente, som investor far, for at pétage sig en ekstra
kreditrisiko ved investeringer i de andre mindre sikre obligationer. I
perioder med uro pd de finansielle markeder kan rentespeendene
udvide sig hurtigt og meget, og det kan give kurstab pé en afdelings
investeringer.

Sektorrisiko

En afdeling, der investerer i en enkelt sektor, har en risiko for, at
generelle gkonomiske forhold eller serlige markedsmessige forhold
i branchen vil kunne pavirke verdien af afdelingens investeringer.

Udstederspecifik risiko

Et enkelt vaerdipapir vil kunne svinge mere i vaerdi end det samlede
marked og vil dermed kunne give et afkast, der er meget forskelligt
fra markedets. Verdien af det enkelte vardipapir vil bl.a. athenge
af indtjeningen hos udstederen, fx selskabet bag en aktic eller en
virksomhedsobligation, som igen kan vere pavirket af fx lovgiv-
ningsmessige, konkurrencemeassige og likviditetsmassige forhold.
Hyvis en afdeling investerer en stor procentdel af sin formue i &t
enkelt vaerdipapir, bliver den mere folsom overfor udviklingen hos
denne udsteder, og verdien af afdelingen kan variere meget. Hvis
udsteder gar konkurs, kan afdelingen fa et tab.

Udtrzeksrisiko

Hvis en afdeling investerer i konverterbare realkreditobligationer,
kan der veere en risiko for ekstraordinare indfrielser. Det kan give
tab for afdelingen, hvis de indfriede obligationer har en kursveerdi
over 100, og indfrielsen ikke var ventet i markedet.

Valutarisiko

Investeringer i udenlandske vardipapirer giver en risiko ved om-
veksling fra udenlandske valutaer til danske kroner, fordi valutakur-
serne kan svinge. Disse udsving kan pavirke vardien af investerin-
gerne i en afdeling, der investerer i udenlandske verdipapirer i bade
positiv eller negativ retning. En afdeling, som investerer i danske
veerdipapirer har fx ingen direkte valutarisiko, mens en afdeling som
investerer i europaiske veerdipapirer har begranset valutarisiko. En
afdeling, som systematisk kurssikrer mod danske kroner, har en
meget begreenset valutarisiko. Det vil vere beskrevet under den
enkelte afdelings investeringsomrade, om den laver en sidan kurs-
sikring.
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Bearedygtige investeringer

Opblusning af regionale konflikter med efterfolgende sanktioner,
fodevareskandaler, indsats mod korruption og klimaforandringer var
med til at sztte dagsordnen for vardipapirer p4 verdens markeder i
2014, Meget forskellige og vanskellige emner som alle relaterede

sig til Multi Manager Invests arbejde med baredygtige investerin-
ger.

Politikken for bazredygtige investeringer, der setter rammen for
dette arbejde, formulerede foreningen i 2009 i samarbejde med
Nykredit-koncernen. Politikken er i sin helhed beskrevet pa forenin-
gens hjemmeside.

Politik hvilende pa bredt anerkendte konventioner og normer
Politikken for beredygtige investeringer i Multi Manager Invest
hviler pa den erkendelse, at beeredygtighed kan vare katalysator for
mindre risiko og bedre afkast. Politikken omfatter ogsa investerin-
gen af Nykredit-koncernens egne midler.

Grundlaget for foreningens politik for baredygtige investeringer er
UN PRI’s seks principper for ansvarlige investeringer. Foreningens
distributer og investeringsradgiver, Nykredit, har tilsluttet sig disse
principper, og stér for kontakten til UN PRI. Ligesom politikken s&
er den arlige rappottering til UN PRI om arbejdet med de seks prin-
cipper tilgengelig pa hjemmesiden.

Politikken i praksis

Foreningen har indgdet et samarbejde med Nykredit om den prakti-
ske handtering af politikken for baredygtige investeringer. Nykre-
dits egen afdeling for baredygtige investeringer far bistand fra
eksterne eksperter til screening og analyser af selskaber samt aktivt
ejerskab, MSCI ESG Research bistdr med screening og analyser,
mens Ethix radgiver om aktivt ejerskab. Nykredit screener hvert
kvartal udstedere af savel aktier som obligationer i foreningens
afdelinger. Blandt de 665 virksomheder i afdelingernes portefoljer
har Nykredit fundet flere tilfeelde pa brud pa bredt anerkendte FN-
konventioner eller Global Compact’s principper.

Dialog og aktivt ejerskab

Respekten for international ret deler foreningen med langt sterstede-
len af verdens selskaber. Hvis et selskab, som foreningen investerer
i, mod forventning udviser en adferd i sin forretning, der er i strid
med international ret, ensker foreningen som udgangspunkt via
dialog og aktivt ejerskab at pavirke selskabet til at overholde gzl-
dende international ret. Foreningen gor af flere arsager denne ekstra
indsats frem for blot at szlge aktien eller obligationen. For det forste
for at fa rettet op pa problemet, hvis der er en mulighed for det. For
det andet kan der vare en langsigtet gevinst ikke bare for samfundet,
men ogsa for virksomheden selv og dermed for ejerne, hvis virk-
somheden retter op pa problemet. Derfor indgér dette ogsa i UN
PRI’s principper.

Systematik i processen
Aktivt ejerskab forudsectter klare mal, tidsgrenser og ikke mindst
vedholdenhed. Nykredit og radgiveren Ethix har en stribe veerktejer

til radighed i denne proces. Udover direkte meder med selskabet,
deltagelse i selskabets generalforsamling, sd kan processen ogsd
inkludere samarbejde med andre investorer. I lobet af processen
evaluerer Nykredit lobende udviklingen i det aktive ejerskab. Hvis
det ikke er realistisk at nd malet, s& ekskluderes selskabet fra inve-
steringsuniverset. Ved udgangen af &r 2014 var 21 selskaber eksklu-

deret.
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Foreningsandele, tegning og indlgsning

Andele

Afdelingerne er bevisudstedende. Andelene registreres i VP Securi-
ties A/S i stykker 4 100 kr. og multipla heraf.

Tegningssted
Nykredit Bank A/S
Equity Trading
Kalvebod Brygge 47
1780 Kebenhavn V

TIf. 44 55 18 96
Fax. 44 5518 02

Nykredit Bank A/S er bevisudstedende institut. Andelene opbevares
gratis i depot hos Nykredit Bank A/S eller andre danske pengeinsti-
tutter. Ved beholdningszndringer p4 VP-kontoen betales dog almin-
deligt VP-gebyr.

Navnenotering

Andelene udstedes til iheendehaveren og skal noteres pd navn i
foreningens medlemsprotokol, der feres af investeringsforvaltnings-
selskabet Nykredit Portefelje Administration A/S. Navnenotering
foretages af det pengeinstitut, hvor andelene ligger i depot.

Lebende emission

Tegning i afdelingerne foretages i henhold til vedtzgterne For-
eningsandele i afdelingerne bliver udbudt i lebende emission uden
fastsat hgjeste beleb. Andele tegnet i den lobende emission afregnes
til den aktuelle emissionskurs og med kutymemassige handelsom-
kostninger. Afregning foregdr to bankdage efter tegningen ved
registrering af andelene p&4 medlemmets konto i VP Securities A/S.
Emissionsprisen beregnes hver dag.

Bestyrelsen kan beslutte, at der i udloddende afdelinger kan udste-
des andele uden ret til udbytie for det foregéende regnskabsar. jf.
vedtegterne.

Lobende emission kan suspenderes efter bestyrelsens beslutning,
safremt det eksempelvis vurderes, at der er vasentlig tvivl om ver-
dien af afdelingens midler p4 emissionstidspunktet. Eventuel su-
spension og genoptagelse af emission efter suspension vil blive
meddelt via NASDAQ OMX Copenhagen A/S samt pa foreningens
hjemmeside.

Ved storre emissioner pa 10 mio. kr. og derover kan foreningens
investeringsforvaltningsselskab tillade emissioner ved apport-
indskud af vaerdipapirer.

Emissionsomkostninger

Emissionsprisen fastszttes ved anvendelse af dobbeltprismetoden i
henhold til § 4, stk. 1 i bekendigerelse om beregning af emissions-
og indlosningspriser ved tegning og indlesning af andele i danske
UCITS m.v. ved at dividere formuens verdi pa emissionstidspunktet
med den nominelle veerdi af tegnede andele. Der tillegges et beleb
tit dekning af udgifter ved keb af finansielle instrumenter og ned-
vendige omkostninger ved emissionen. Inkluderet i emissionsom-
kostningerne indgar folgende maksimale udgifter i procent af indre
veerdi:

Afdeling USA

Kurtage og direkte omk. ved keb af instrumenter: 0,05%
@vrige markedsafledte handelsudgifter: 0,15%
Administration 0,05%
Offentlige afgifter m.v. 0,00%
Tegningsprovision 1,25%
Markedsforing 0,20%
Andet 0,10%
Talt 1,80%
Afdeling USA Akk.

Kurtage og dir. omk. ved keb af instrumenter 0,05%
@vrige markedsafledte handelsudgifter 0,15%
Administration 0,05%
Offentlige afgifter m.v. 0,00%
Tegningsprovision 1,25%
Markedsfering 0,20%
Andet 0,10%
I alt 1,80%
Afdeling Europa

Kurtage og dir. omk. ved keb af instrumenter 0,20%
@vrige markedsafledte handelsudgifter 0,20%
Administration 0,05%
Offentlige afgifter m.v. 0,00%
Tegningsprovision 1,25%
Markedsfering 0,20%
Andet 0.10%
T alt 2,00%
Afdeling Europa Akk.

Kurtage og dir. omk. ved keb af instrumenter 0,20%
Ovrige markedsafledte handelsudgifter 0,20%
Administration 0,05%
Offentlige afgifter m.v. 0,00%
Tegningsprovision 1,25%
Markedsfering 0,20%
Andet 0.10%
Ialt 2,00%
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Afdeling Globale Aktier
Kurtage og dir. omk. ved keb af instrumenter

@vrige markedsafledte handelsudgifter
Administration

Offentlige afgifter m.v.
Tegningsprovision

Markedsforing

Andet

T alt

Afdeling Globale Aktier Akk.
Kurtage og dir. omk. ved keb af instrumenter

@vrige markedsafledte handelsudgifter
Adminjstration

Offentlige afgifter m.v.
Tegningsprovision

Markedsfering

Andet

T alt

Afdeling Japan
Kurtage og dir. omk. ved keb af instrumenter

@vrige markedsafledte handelsudgifter
Administration

Offentlige afgifter m.v.
Tegningsprovision

Markedsforing

Andet

T alt

Afdeling Japan Akk.
Kurtage og dir. omk. ved keb af instrumenter

@vrige markedsafledte handelsudgifter
Administration

Offentlige afgifter m.v.
Tegningsprovision

Markedsfaring

Andet

Talt

Afdeling Nye obligationsmarkeder
Kurtage og dir. omk. ved kab af instrumenter

Ovrige markedsafledte handelsudgifter
Administration

Offentlige afgifter m.v.
Tegningsprovision

Markedsforing

Andet

Talt

0,10%
0,15%
0,05%
0,05%
1,25%
0,20%
0.10%
1,90%

0,10%
0,15%
0,05%
0,05%
1,25%
0,20%
0.10%
1,90%

0,15%
0,20%
0,05%
0,00%
1,25%
0,20%
0.10%
1,95%

0,15%
0,20%
0,05%
0,00%
1,25%
0,20%
0.10%
1,95%

0,05%
0,25%
0,05%
0,00%
1,25%
0,10%
0.10%
1,80%

Afdeling Nye obligationsmarkeder Akk.
Kurtage og dir. omk. ved kab af instrumenter

Ovrige markedsafledte handelsudgifter
Administration

Offentlige afgifter m.v.
Tegningsprovision

Markedsforing

Andet

Talt

Afdeling Nye Aktiemarkeder
Kurtage og dir. omk. ved keb af instrumenter

@vrige markedsafledte handelsudgifter
Administration

Offentlige afgifter m.v.
Tegningsprovision

Markedsfering

Andet

Talt

Afdeling Nye Aktiemarkeder Akk,
Kurtage og dir. omk. ved keb af instrumenter

Ovrige markedsafledte handelsudgifter
Administration

Offentlige afgifter m.v.
Tegningsprovision

Markedsforing

Andet

[alt

Afdeling Virksomhedsobligationer
Kurtage og dir. omk. ved keb af instrumenter

Ovrige markedsafledte handelsudgifter
Administration

Offentlige afgifter m.v.

Tegnings- salgs- og garantiprovision
Markedsforing

Andet

Lalt

Afdeling USA Small/Mid Cap
Kurtage og dir. omk. ved keb af instrumenter

Ovrige markedsafledte handelsudgifter
Administration

Offentlige afgifter m.v.

Tegnings- salgs- og garantiprovision
Markedsfering

Andet

Talt
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0,05%
0,25%
0,05%
0,00%
1,25%
0,10%
0.10%
1,80%

0,15%
0,20%
0,05%
0,05%
1,25%
0,20%
0.10%
2,00%

0,15%
0,20%
0,05%
0,05%
1,25%
0,20%
0.10%
2,00%

0,15%
0,20%
0,05%
0,00%
1,00%
0,10%
0.10%
1,60%

0,20%
0,20%
0,05%
0,00%
1,25%
0,20%
0.10%
2,00%
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Afdeling USA Small/Mid Cap Akk.

Kurtage og dir. omk. ved keb af instrumenter 0,20%
Ovrige markedsafledte handelsudgifter 0,20%
Administration 0,05%
Offentlige afgifter m.v. 0,00%
Tegnings- salgs- og garantiprovision 1,25%
Markedsforing 0,20%
Andet 0.10%
Talt 2,00%

De angivne maksimale emissionsomkostninger kan overskrides i
perioder med us@dvanlige markedsforhold, som medferer en stig-
ning i de ovrige markedsafledte udgifter ved keb og salg af den
enkelte afdelings instrumenter. Safremt en sédan situation opstar, vil
foreningen i denne periode oplyse om de konkrete emissionsom-
kostninger pA NASDAQ OMX Copenhagen A/S samt pa forenin-
gens hjemmeside, ligesom det vil blive offentliggjort samme steder,
nar der igen vendes tilbage til de anforte maksimale emissionstilleg.

1 de udloddende obligationsafdelinger, hvor der i perioden fra primo
januar indtil den ordinzre generalforsamling kan udstedes andele
uden ret til udbytte, beregnes emissionsprisen ved anvendelse af
dobbeltprismetoden jf. ovenfor ved at dividere afdelingens formue
efter fradrag af det beregnede og reviderede udbytte for det forega-
ende regnskabsar hvor der udstedes andele uden ret til udbytte med
den nominelle vaerdi af tegnede andele. Der tillzegges et belob til
deckning af udgifter ved emissionen, jf. ovenfor.

I de udloddende aktieafdelinger, hvor der i perioden fra primo janu-

ar indtil den ordinre generalforsamling kan udstedes andele uden
ret til udbytte beregnes emissionsprisen ved at dividere afdelingens
formue efter fradrag af det beregnede og reviderede udbytte samt
afkast heraf for det foregiende regnskabsér hvor der udstedes andele
uden ret til udbytte med den nominelle vaerdi af tegnede andele. Der
tillegges et beleb til dekning af udgifter ved emissionen, jf. oven-
for.

Omkostningerne for foreningen vil ved store emissioner vare lavere
end svarende til de i det ovenfor angivne satser. Ved store emissio-
ner forbeholder foreningen sig derfor ret til i det konkrete tilfelde at
reducere emissionstillegget. Emissionstilleegget kan dog ikke vare
lavere end omkostningerne ved kob af finansielle instrumenter, med
mindre emissionen sker i forbindelse med apportindskud af vardi-
papirer i afdelingen.

Flytning/ombytning

Der gelder normalt ingen sxrlige regler for investorers flytning fra
en afdeling til en anden i foreningen. Flytning betragtes som indlos-
ning med efterfolgende emission pa almindelige vilkér.

Indlgsning
Enhver investor har ret til nir som helst at indlese sine andele helt
eller delvist,

Indlesningsprisen beregnes ved anvendelse af dobbeltprismetoden i
henhold til § 4, stk. 2 i bekendtgorelse om beregning af emissions-
og indlesningspriser ved tegning og indlesning af andele i danske
UCITS m.v. p& grundlag af indre veerdi pa indlesningstidspunktet
med fradrag for udgifter ved salg af finansielle instrumenter og
nedvendige omkostninger ved indlesningen. Indlesningsprisen
beregnes hver dag.

Ved indlesning skennes omkostninger til kurtage, spreads og evrige
handelsomkostninger maksimalt at andrage i % af indre vardi:

Max omkostninger ved indlesning

USA 0,25
USA Akk. 0,25
Europa 0,45
Europa Akk. 0,45
Globale Aktier 0,30
Globale Aktier Akk 0,30
Japan 0,40
Japan Akk. 0,40
Nye obligationsmarkeder 0,35
Nye obligationsmarkeder Akk. 0,35
Nye Aktiemarkeder 0,40
Nye Aktiemarkeder Akk. 0,40
Virksomhedsobligationer 0,40
USA Small/Mid Cap 0,45
USA Small/Mid Cap Akk. 0,45

Indlesning kan suspenderes efter bestyrelsens beslutning, safremt
det eksempelvis vurderes, at foreningen ikke kan fastsztte den indre
veerdi pa grund af forholdene pa markedet, eller nr foreningen af
hensyn til en lige behandling af investorerne forst fastsztter indles-
ningsprisen, néar foreningen har realiseret de til indlesningen af
andelene nodvendige aktiver. Eventuel suspension, og genoptagelse
af indlesning efter suspension, vil blive meddelt via NASDAQ
OMX Copenhagen A/S og pa foreningens hjemmeside.

Finanstilsynet kan kraeve, at foreningen udsetter indlesning af ande-
le, hvis det er i investorernes eller offentlighedens interesse.

De angivne maksimale indlesningsomkostninger kan overskrides i
perioder med usadvanlige markedsforhold, som medferer en stig-
ning i de ovrige markedsafledte udgifter ved kob og salg af den
enkelte afdelings instrumenter, Safremt en sddan situation opstér, vil
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foreningen i denne periode oplyse om de konkrete indlgsningsom-
kostninger pA NASDAQ OMX Copenhagen A/S samt foreningens
hjemmeside, ligesom det vil blive offentliggjort samme steder, nar
der igen vendes tilbage til de anferte maksimale indlgsningsfradrag.

Safremt andele uden ret til udbytte (ex. kupon) i en udloddende
obligationsafdeling tegnet i perioden primo januar indtil den ordinz-
re generalforsamling, indleses samme ér inden den ordinzre gene-
ralforsamling, beregnes indlesningsprisen ved at dividere afdelin-
gens formue efter fradrag af det beregnede og reviderede udbytte for
det foregfende régnskabsér hvor der udstedes andele uden ret til
udbytte med den nominelle vaerdi af tegnede andele. Der fradrages
et beleb til deekning af udgifter ved indlesningen, jf. ovenfor.

Safremt andele uden ret til udbytte (ex. kupon) i en udloddende
aktieafdeling tegnet i perioden primo januar indtil den ordinare
generalforsamling indlases samme &r inden den ordinzre general-
forsamling, beregnes indlesningsprisen ved at dividere afdelingens
formue efter fradrag af det beregnede og reviderede udbytte samt
afkastet heraf for det foreghende regnskabsar hvor der udstedes
andele uden ret til udbyite med den nominelle veerdi af tegnede
andele. Der fratreekkes et beleb til dekning af udgifter ved indles-
ningen, jf. ovenfor.

Tilbagesalg eller indlesning af andele kan ske gennem depotselska-
bet mod betaling af kutymemassige handelsomkostninger. Afreg-
ning foregar to bankdage efter anmodning om indlesning.

Foreningen kan i serlige tilfelde forlange, at indlesningsprisen
fastsxttes efter, at afdelingen har realiseret de til imedekommelse af
indlesningen nedvendige aktiver. I sddanne tilfeelde skal foreningen
straks efter udsattelsen underrette Finanstilsynet og de kompetente
myndigheder i andre medlemsstater af Den Europaiske Union og
lande, som Fzllesskabet har indgdet aftale med pa det finansielle
omrade, nir foreningen markedsfarer sine andele der, om udsettel-
sen.

Ved sterre indlesninger pa 10 mio. kr. og derover kan foreningens
investeringsforvaltningsselskab foretage indlesninger ved apport-
udtrzk af vardipapirer, sifremt investor matte enske dette. Indlas-
ningsfradraget vil ved apportudtreek afvige fra farnevnte skennede
omkostninger.

Ingen investor er forpligtet til at lade sine andele indlese helt eller
delvist.

Kursoplysning

Den indre vardi samt emissions- og indlasningskursen af andele i
foreningen beregnes hver dag og offentliggeres pd NASDAQ OMX
Copenhagen A/S og p4 foreningens hjemmeside.

Emissions- og indlesningskursen afrundes efter samme principper
som i de af NASDAQ OMX Copenhagen A/S fastlagte retningslin-
jer for kursangivelse.

Negotiabilitet og omszttelighed
Investeringsforeningsandelene er oms@tningspapirer, og der galder
ingen indskrenkninger i andelenes omsattelighed.

Stemmeret

Hver investor har en stemme for hver andel 4 100 kr. Stemmeretten
kan udeves, safremt andelen er noteret pa navn i foreningens proto-
kol over investorer en uge for generalforsamlingen.

Rettigheder

Ingen andele har swrlige rettigheder.

Oplesning

Bestyrelsen kan indstille til investorernes beslutning, at en afdeling
opleses. En sadan indstilling kan veere forirsaget af fx utilstreekke-
ligt kapitalgrundlag eller eventuelt utidssvarende investeringsomra-
de i afdelingen.

Til vedtagelse af besluining om en afdelings oplesning, fusion eller
spaltning kraves, at beslutning tiltraedes af sivel mindst to tredjede-
le af de afgivne stemmer som af den del af afdelingens formue, der
er repreesenteret pa generalforsamlingen.

Lan
Foreningen har Finanstilsynets tilladelse til at optage lan til midler-
tidig finansiering af indgéede handler.
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Vasentlige aftaler og omkostninger

Depotselskab

Foreningen har indgaet depotselskabsaftale med Nykredit Bank A/S,
der indgar i Nykredit-koncernen. Nykredit Bank A/S pétager sig
som depotselskab at opbevare og forvalte vardipapirer og likvide
midter for hver af foreningens afdelinger i overensstemmelse med
lov om investeringsforeninger m.v., lov om finansiel virksomhed og
Finanstilsynets bestemmelser. Nykredit Bank A/S patager sig de i
lovgivningen fastlagte kontrolopgaver og forpligtelser. Endvidere
varetager Nykredit Bank A/S opgaven som foreningens bevisudste-
dende institut. Aftalen kan af hver af parterne opsiges med en mé-
neds varsel.

Som vederlag for disse ydelser betales for hver afdeling et arligt
grundgebyr pa 42.500 kr. plus VP-omkostninger samt et landeaf-

heengigt opbevarings- og transaktionsgebyr.

Honorar til depotselskabet for 2014 samt budgetteret honorar for
2015 fremgér af nedenstaende tabel:

Honorar 2014~ Budget 2015

’ ‘ﬁf)liﬂl"al“ﬁlv depotsél:sl(ab (

_ o ek 000k
USA 402 654
,USAAvkk.v' : - : 293 906%
Europa 344
oAl =

Globale Aktier' 349 374
’;élobale AktlerAkku | 77077’ ; ‘90“5’3
Japan 304 295
s

Nye obligationsmarkeder 978 1.125
‘,l;]ty;(/’)blvigati, nsmarkederAkk ; ’ 2328
Nye Aktiemarkeder 517 417
NyeAktlemarkederAkk 7‘1.065",' 946
Virksomhedsobligationer 1.023
USA Small/Mid Cap Akk." 805 792

! Afdelingen har varet aktiv siden 13. november 2012.
12 Afdelingen har veret aktiv siden 13. november 2012.
13 Afdelingen har vaeret aktiv siden 14. maj 2013

14 Afdelingen har vaeret aktiv siden 14. maj 2013

Nykredit Bank A/S varetager endvidere opgaven med at stille priser
i markedet pa foreningens andele med det formél at fremme likvidi-
teten og mindske omkostningerne ved handel i andelene. Som ve-
derlag for denne ydelse betaler hver afdeling 0,115%o af formuen
p.a., dog max 25.000 kr. p.a.

Administration

Foreningen har indget administrationsaftale med investeringsfor-
valtningsselskabet Nykredit Portefoljc Administration A/S, der er
100% ejet af foreningens depotselskab, Nykredit Bank A/S, og
indgar i Nykredit-koncernen. Ifelge aftalen patager Nykredit Porte-
folie Administration A/S sig foreningens administrative opgaver og
daglige ledelse. Disse opgaver skal af Nykredit Portefelje Admini-
stration A/S forvaltes i overensstemmelse med lov om investerings-
foreninger m.v., lov om finansiel virksomhed, Finanstilsynets be-
stemmelser, foreningens vedtegter, bestyrelsens anvisninger og de
af foreningen indgéede aftaler.

Som vederlag for investeringsforvaltningsselskabets ydelser betaler
foreningen for hver afdeling folgende formuebaserede honorarer:

Nye obligationsmarkeder

0,20%

Nye Aktiemarkeder 0,30%

Nye Aktiemarkeder Ak, 030% 0

Virksomhedsobligationer 0,20%

' VUS';A;SmaﬂMidV—:C’dp.

30%

USA Small/Mid Cap Akk. 0,30%
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- ‘ ':’Gebyr&ats:,i ‘Geby ats ’(;ébyrsjat'sf
“pacal p i : p.a. af
e formue = formue. - formue
Afdeling- =~ o . k : .
s v ::;,0-100 - 100-1000 over
-  mioke. - mio.kr. - 1000 mio.
USA 0,30% 0,20% 0,20%
_USA Akk. . 030%  020% - 020%
Europa 0,30% 0,20% 0,20%
BuopaAkk o 030%  020% - 020%
Globale Aktier 0,30% 0,20% 0,20%
Globale Aktier AKk. 030%  020%  020%
Japan 0,30% 0,20% 0,20%
JapanAkk o 030% - 020%  020% -
0,05%




Honorar til investeringsforvaltningsselskabet for 2014 samt budget-
teret honorar for 2015 fremgér af nedenstaende tabel:

Honorar tilinvesterings: ~~~ Honorar2014 | Budget2015
forvaltningsselskab © 1000kr. 1000 kr.
USA 2.605 2.643
USAAkk - 6662
Europa 1.369 1.578
Eur‘opaAk’k.yv . 7  3.48'6' . o 3806
Globale Aktier'? 1.170 1.257
GlobaleAJktlerAkkl‘ T 3069 ’ , 3343
Japan 413 475
JapanAkk an 7 1049 ,; | 1100
Nye obligationsmarkeder 658 685
Nye obhgatlonsmarkederAkk - Sl 1090 Caso

Nye Aktiemarkeder

' Nye AhiémépfédefAkk. : : :53

Virksomhedsobligationer

US :'Srhrylallllv'ﬁ'd‘Cap",

USA Small/Mid Cap Akk.'® 2383

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

Portefoljeforvaltningsaftaler

Foreningen har indgéet portefoljeforvaltningsaftaler vedrerende
forvaltning af foreningens investeringer. Ifelge aftalerne skal porte-
foljeforvalterne i henhold til deres analyser og forventninger levere
skensmassig portefoljepleje og treeffe beslutninger om placering af
investorernes midler. Portefoljeforvaltningen sker i overensstem-
melse med de retningslinjer, som foreningens bestyrelse har fastlagt
for afdelingerne.

Portefoljeforvalter skal lebende folge den respektive afdelings por-
tefalje med henblik pa at tilpasse portefoljens sammensetning og
fordeling pa enkelie investeringer efter forventninger til det opnéeli-
ge afkast.

Foreningen har for de enkelte afdelinger indgéet portefeljeforvalt-
ningsaftaler med felgende:

15 Afdelingen har varet aktiv siden 13. november 2012.
16 Afdelingen har varet aktiv siden 13. november 2012,
17 Afdelingen har varet aktiv siden 14. maj 2013
18 Afdelingen har varet aktiv siden 14. maj 2013

 Afdeling ‘Rédgver
MEFS International (U.K)
USA Limited og Nykredit Bank
A/S . ot e
MES Infernational (UK) -
Limited QgNYkrefﬁtBénk ,
Europa BlackRock
,ﬁu(bpa AKK, @ ;7{ : e - _‘ Blackﬁpg:k o  ' L
Globale Aktier Harding Loevner
| Globale Aktier AKk, - - Harding Loevner
Japan Lazard
¢ Japan Akk, . Lamad

Nye obligationsmarkeder Investec Asset Management

{fNyé‘ob[vigatirci)nsjnarkeder'AkkiZ Lo ’Tﬁi'i%s:tiécfAss'ct'Mzinar;;;emeﬂ;t -

-

Nye Aktiemarkeder
{ Nye Aktiemarkeder Ak, =

Virksomhedsobligationer

§, USA Small/Mid Cap

Pembroke

USA Small/Mid Cap Akk.

Aftale om radgivning

For afdeling USA og afdeling USA Akk. har foreningen desuden
indgaet radgivningsaftale med Nykredit Bank A/S vedrarende rad-
givning om afdelingernes investeringer. Nykredit Bank A/S indgér i
Nykredit-koncernen og har bank og kapitalforvaltning som hoved-
virksomhed. Ifelge aftalen skal Nykredit Bank A/S i henhold til sine
analyser og forventninger levere radgivning, der kan danne grundlag
for, at investeringsforvaltningsselskabet p& foreningens vegne kan
treffe beslutninger om placering af investorernes midler. Radgiv-
ningen sker i overensstemmelse med de retningslinjer, som forenin-
gens bestyrelse har fastlagt for afdelingerne.

Nykredit Bank A/S skal lebende folge de respektive afdelingers
portefalje med henblik pa aktivt at rddgive om tilpasning af portefel-
jens sammensetning og fordeling pa enkelte investeringer efter
forventninger til det opnéelige afkast.

Som del af denne aftale betaler foreningen et formuebaseret honorar
pa 0,10% p.a. af formuen i de to afdelinger samt et resultatbaseret
honorar pa 10% af merafkastet i forhold til benchmark. Radgiverho-
noraret kan samlet set maximalt udgare 0,35% p.a. af afdelingernes
respektive formue.

Aftalen kan opsiges af foreningen med gjeblikkelig varsel og af
radgiver med en maneds varsel.
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Aftale om Manager Selection

Foreningen har indgéet en afiale med Nykredit Bank A/S om rid-
givning om og overvigning af investeringsradgivningen. Aftalen
indebarer, at Manager Selection i Nykredit Asset Management
lobende bistar foreningen med radgivning om valg af investerings-
radgiver for foreningens afdelinger samt efterfalgende overvigning
af radgiver via analyser og sammenligninger.

Som del af denne aftale betaler foreningen et formuebaseret honorar
p4 0,10% p.a. af formuen i de enkelte aktieafdelinger og 0,05% p.a.
af formuen i de enkelte obligationsafdelinger.

Afialen kan opsiges af foreningen uden varsel. Aftalen kan af Ny-
kredit Bank A/S opsiges med en méneds varsel.

SRI-radgivning

Foreningen har indgéet aftale med Nykredit Bank A/S om héndte-
ring af SRI-overvigning af aktie- og virksomhedsobligationsafde-
lingerne i foreningen. For denne serviceydelse betaler foreningen
0,01% p.a. af de omfattede afdelingers formue. Aftalen kan af begge
parter opsiges med tre maneders varsel.

Andre samarbejdsaftaler

Foreningen har indgiet samarbejdsaftale med Nykredit Bank A/S.
Som led i aftalen stiller Nykredit Bank A/S sit net af radgivere og
kundevendte servicefunktioner til radighed for foreningen. Banken
patager sig siledes at handtere sporgsmal og andre henvendelser fra
foreningens investorer, rddgive om konkrete investeringsforhold
samt szlge og markedsfere foreningens andele. I denne sammen-
hang kan Nykredit Bank A/S for egen regning fastsztte vilkér, som
afviger fra de satser, der er navnt i dette prospekt.

Aftalen kan af begge parter opsiges med tre maneders varsel, dog
siledes at aftalen kan opsiges af foreningen uden varsel, safremt
dette matte veere i foreningens interesse.

I henhold til ovenstdende aftale modtager Nykredit Bank A/S for-
midlingsprovision i % p.a. af afdelingernes formue som folger:

- Formidlingsprovision

USA

Europa Akk.

Globale Aktier

ol Akl Atk

Japan

JapanAkk

Nye obligationsmarkeder 0,65

% :yeyovbligét;io;li'sé;flr(e(‘ler‘Ai;lrg; ‘ 7, : 0;65 ;
Nye Aktiemarkeder 0,75

;Nye Akt;lémarifc:éér Akk; - - : : i
Virksomhedsobligationer 0,40

USASmall/Mld o L v s
USA Small/Mid Cap Akk. 0,75
Bestyrelse

Bestyrelsens honorar godkendes arligt af generalforsamlingen.
Afholdt honorar til bestyrelsen for 2014 samt budgetteret honorar
for 2015 for de enkelte afdelinger fremgér af nedenstiende tabel:

“Honorar il béstyrf{i:sieﬁ o Afholdt ‘v]}:u’dgéi :
oy P 2014 2015
’ 1000Ke. 1000 kr.
USA 3 22
Europa 20 13
:EuropaAkk - » ; P - ;6 g 32 o .
Globale Aktier 19 10
Globale Akt Ak, oy
Japan 5 3
apat Ak . 14 - 9 '

Nye obligationsmarkeder 15 10

 Nye obligationsmarkeder Akk. ~

Nye Aktiemarkeder 9 9
ﬁ;é:Miéﬁéfkgéér Akk . 19 o
Virksomhedsobligationer 29 17
veAsmiMacy oM 6
USA Small/Mid Cap Akk. 38 21

Offentlige myndigheder

Finanstilsynet afregnes efter regning. Afholdt vederlag til Finanstil-
synet for 2013 samt budgetteret vederlag for 2014 for de enkelte
afdelinger fremgér af nedenstaende tabel:
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;V§deflég tqi,l,‘l?i!mils:tirlrs’);net"”, 'Aﬂmldf T 'Budgétj
e 2014 2015
T C1000kr. 1,000 ke,
USA 29 24
USAAKk 7; ” 38 ;,,;_;‘42 .
Europa 21 19
EiitopaAkk.T;,ﬁ»:i . ot 29;;:,'
Globale Aktier 18 18
GlobaIeAktlerAkk - 26 27
Japan 15 14
JapanAkk ’ 7 . - o

~ Nye obligationsmarkeder 18 : 17

Nye obligationsmarkeder Ak -~ = 25 925

Nye Aktiemarkeder

Nye Aktiemarkeder Akk.

Virksomhedsobligationer 23 22
USASmal/MidCap =
USA Small/Mid Cap Akk. 23 15

Samlede administrationsomkostninger

I henhold til vedteegterne ma de samlede administrationsomkostnin-
ger, herunder omkostninger til bestyrelse, administration, it, revisi-
on, tilsyn, markedsfering og depotselskab for hver afdeling ikke
overstige 2,5% af den gennemsnitlige formuevardi af afdelingen
inden for et regnskabsar. Salgs- og informationsomkostninger skal
ogsa holdes inden for naevnte 2,5% i det omfang, de ikke finansieres
af emissionsindtegterne.

Afdelingernes samlede administrationsomkostninger i procent af
gennemsnitsformuen udgjorde de seneste fem &r folgende:

’Afdel’in’g:if, : ’772,27010’, 2011 2012 2013 2014 :
USA 167 163 71,48 1,37“ 1,15

USAAkk - 164163 147 0 089

Europa 1,81 1,78 1,55 1,56

Bwopa m m 11

Globale Aktier - - 1,65

'eiobaié Akt Akk s 7 - :

Japan 2,19 1,81

JapanAkk 199 191 181 L 184
Nye obl. markeder 0,46 1,68 1,34 1,40 1,49
Nye oblmaﬂ(ederAkk 044 ; 169 133 133 ’,1,44 ,
Nye Aktiemarkeder - 1,20 1,88 1,83 1,82
NyeAktlcmarkederAkk - L16 : 1’90 ‘ :,,1,773 1,76
Virksomhedsobligationer - -

USA Small/Mid Cap g B

USA Small/Mid Cap Akk. - -

Aop
De #rlige omkostninger i procent (AOP) opgeres i henhold til Inve-
steringsFondsBranchens definition.

AOP indeholder administrationsomkostninger og handelsomkost-
ninger vedrerende den lgbende drift samt investors handelsomkost-
ninger i form af det maksimale emissionstilleg og indlesningsfra-
drag. Belpbet beregnes under forudszining af, at investeringen
holdes i syv &r.

Aktuel AOP for afdelingerne fremgar nedenfor:

USA

UsAAKL

Europa

Buropa Akk,

Globale Aktier

Gilobale Aktier Akk. ~
Japan

fry;épan.Akk_

Nye obligationsmarkeder

Nye obligationsmarkeder Akk: ~

Nye Aktiemarkeder

Nye A'k’ti'éinjc‘l‘rke;iev:r Akk

Virksomhedsobligationer

USA Small/Mid Cap Akk.

Investeringsforeningen Multi Manager Invest — Prospekt 37




Tilknyttede personer og selskaber

Foreningens bestyrelse
Direktor Tine Roed, formand
DI, Dansk Industri
Industriens Hus
Rédhuspladsen

1787 Kebenhavn V

Direkter Mads Jensen
Virumgade 43
2830 Virum

Foreningens direktion

Nykredit Portefolje Administration A/S
Adm. direkter Jim Isager Larsen
Direktor Tage Fabrin-Brasted

Otto Mensteds Plads 9

1780 Kebenhavn V

CVRr. 16 63 76 02

Depotselskab
Nykredit Bank A/S
Kalvebod Brygge 1-3
1780 Kebenhavn V
CVR nr. 10 51 96 08

Klageansvarlig

Advokat, Partner, Kim Hgibye
NJORD Law Firm

Pilestraede 58

1112 Kebenhavn K

Direktor Erik Hajberg Niclsen
Skolebakken 2

Strandhuse

6000 Kolding

Foreningens revisorer

Deloitte Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
Weidekampsgade 6

2300 Kegbenhavn S

CVRnr. 24213714

SRI-Réadgiver
Nykredit Bank A/S
Kalvebod Brygge 1-3
1780 Kebenhavn V
CVRnr, 1051 96 08

Private investorer af foreningen kan i henhold til lov om finansiel virksomhed indgive en klage til foreningens klageansvarlige hos
foreningens investeringsforvaltningsselskab. Klagevejledning fremgar af hjemmesiden multimanagerinvest.dk og kan endvidere fds

ved henvendelse til foreningens investeringsforvaltningsselskab.

Ankeinstans

Private investorer af afdelingen kan anke forhold vedrorende foreningen eller afdelingen til:

Ankenavnet for Investeringsfonde
Amaliegade 8B 2

Postboks 9029

1022 Kebenhavn K

TIf.: 35 43 63 33/ Fax: 3543 71 04
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Swrlige forbehold

Dette prospekt, der er udarbejdet pa dansk, henvender sig til danske investorer og er udarbejdet i overensstemmelse med danske regler og lovgivning, Prospektet er ind-
sendt til Finanstilsynet i Danmark i henhold til kapitel 12 i lov om investeringsforeninger m.v. Prospektet er ikke godkendt af eller registreret hos udentandske myndighe-
der med henblik pé salg og markedsforing af investeringsforeningsandele uden for Danmark. Oplysninger i dette prospekt kan ikke betragtes som radgivning vedrarende
investeringsmassige eller andre forhold. Investorer opfordres til at sege individuel radgivning om egne investeringsmessige og dertil knyttede forhold. Distribution af
dette prospekt kan i visse lande veere underlagt szrlige restriktioner. Personer, der kommer i besiddelse af prospektet, er forpligtede til selv at undersgge og iagttage
sidanne restriktioner. De af prospektet omfattede investeringsforeningsandele mé ikke udbydes eller selges i USA, Canada og Storbritannien, og dette prospekt mé ikke
udleveres til investorer hjemmehorende i disse lande. Oplysninger i dette prospekt er ikke et tilbud eller en opfordring til at gore tilbud i nogen jurisdiktion, hvor et sidant
tilbud eller en sidan opfordring til at gere tilbud ikke er tilladt, eller til personer over for hvem, et sidant tilbud eller en sadan opfordring til at gore tilbud ikke er tilladt.
Enhver oplysning i nerverende prospekt, herunder om investeringsstrategi og risikoprofil, kan inden for lovgivningens og vedtzgternes rammer @ndres efter bestyrelsens

beslutning.
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Vedteegter
for

Investeringsforeningen Multi Manager Invest

Navn og hjemsted
81

Foreningens navn er Investeringsforeningen Multi Manager Invest. Foreningen driver tillige virksom-
hed under binavnene

Investeringsforeningen Multi Manager
Investeringsforeningen Privat Portefglje Invest
Investeringsforeningen PP Invest

Investeringsforeningen Nykredit Invest International.

Stk. 2. Foreningens hjemsted er Kgbenhavns Kommune.

Formal
§2
Foreningens formal er efter vedtaegternes bestemmelse herom fra offentligheden at modtage midler,
som under iagttagelse af et princip om risikospredning anbringes i instrumenter i overensstemmelse

med kapitel 14 i lov om investeringsforeninger m.v., og pa forlangende af en investor at indlgse inve-
storens andel af formuen med midler, der hidrgrer fra denne, jf. 8 12.

Investorer
83

Investor i foreningen er enhver, der ejer en eller flere andele af foreningens formue jf. 8 9 (herefter
“andele”).



Heeftelse

§4

Foreningens investorer haefter alene med det for deres andele indbetalte belgb og har derudover in-
gen heaeftelse for foreningens forpligtelser.

Stk. 2. Foreningens afdelinger, jf. 8 6 haefter kun for egne forpligtelser. Hver afdeling hesefter dog
ogsa for sin andel af de feelles omkostninger. Er der forgeeves foretaget retsforfglgning, eller er det pa
anden made godtgjort, at en afdeling ikke kan opfylde sine forpligtelser efter 2. pkt., haefter de gvrige
afdelinger solidarisk for afdelingens andel af de feelles omkostninger.

Stk. 3. Foreningens bestyrelsesmedlemmer, ansatte og eventuelle investeringsforvaltningsselskab
heefter ikke for foreningens forpligtelser.

Midlernes anbringelse

85

Bestyrelsen fastseetter og er ansvarlig for den overordnede investeringsstrategi.

Stk. 2. Investeringerne foretages i overensstemmelse med kapitel 15 i lov om investeringsforeninger

m.v.

Afdelinger og andelsklasser

86

Foreningen er opdelt i falgende afdelinger:

Stk. 1. USA

Afdelingen kan investere i aktier udstedt af amerikanske selskaber eller optaget til handel pa et ame-
rikansk, reguleret marked. Afdelingen kan endvidere investere i depotbeviser (fx ADRs og GDRs), der
er optaget til handel pa et reguleret marked eller et andet marked, der er regelmeessigt arbejdende,
anerkendt og offentligt. Investeringer kan foretages i veerdipapirer optaget til handel pa et reguleret
marked, der er medlem af World Federation of Exchanges. Endvidere kan afdelingen investere i aktier
udstedt af amerikanske selskaber, der er handlet pa et andet reguleret marked i Den Europeeiske
Union, der er regelmaessigt arbejdende, anerkendt og offentligt. Afdelingen kan inden for sit investe-
ringsomrade investere op til 10% af sin formue i andre veerdipapirer eller pengemarkedsinstrumenter
herunder veerdipapirer, der ikke er optaget til handel pa et reguleret marked.



Afdelingen kan endvidere indskyde midler i et kreditinstitut i henhold til bestemmelserne herom i lov
om investeringsforeninger m.v. Afdelingen kan investere op til 10% af formuen i andele i andre dan-
ske UCITS, og udenlandske investeringsinstitutter eller afdelinger heraf i henhold til bestemmelserne
herom i lov om investeringsforeninger m.v.

Afdelingen kan anvende afledte finansielle instrumenter pa daekket basis og foretage udlan af veerdi-
papirer.

Afdelingen opfylder de angivne rammer for investering i aktieavancebeskatningslovens § 21, stk. 2 og
3.

Afdelingen anvender dobbeltprismetoden ved emission og indlgsning, jf. § 13.

Afdelingen er bevisudstedende og udloddende.

Stk. 2. USA Akk.

Afdelingen kan investere i aktier udstedt af amerikanske selskaber eller optaget til handel pa et ame-
rikansk, reguleret marked. Afdelingen kan endvidere investere i depotbeviser (fx ADRs og GDRs), der
er optaget til handel pa et reguleret marked eller et andet marked, der er regelmaessigt arbejdende,
anerkendt og offentligt. Investeringer kan foretages i veerdipapirer optaget til handel pa et reguleret
marked, der er medlem af World Federation of Exchanges. Endvidere kan afdelingen investere i aktier
udstedt af amerikanske selskaber, der er handlet pa et andet reguleret marked i Den Europaeiske
Union, der er regelmaessigt arbejdende, anerkendt og offentligt. Afdelingen kan inden for sit investe-
ringsomrade investere op til 10% af i andre veerdipapirer eller pengemarkedsinstrumenter herunder
veerdipapirer, der ikke er optaget til handel pa et reguleret marked.

Afdelingen kan endvidere indskyde midler i et kreditinstitut i henhold til bestemmelserne herom i lov
om investeringsforeninger m.v. Afdelingen kan investere op til 10% af formuen i andele i andre dan-
ske UCITS og udenlandske investeringsinstitutter eller afdelinger heraf i henhold til bestemmelserne

herom i lov om investeringsforeninger m.v.

Afdelingen kan anvende afledte finansielle instrumenter pa daekket basis og foretage udlan af veerdi-
papirer.

Afdelingen anvender dobbeltprismetoden ved emission og indlgsning, jf. § 13.

Afdelingen er bevisudstedende og akkumulerende.

Stk. 3. Europa

Afdelingen investerer i aktier udstedt af europaeiske selskaber eller optaget til handel pa et europeeisk,

reguleret marked. Afdelingen kan endvidere investere i depotbeviser (fx ADRs og GDRs), der er opta-

get til handel pa et reguleret marked eller et andet marked, der er regelmaessigt arbejdende, aner-



kendt og offentligt. Investeringer kan foretages i veerdipapirer optaget til handel pa et andet reguleret
marked i Den Europeeiske Union, der er regelmaessigt arbejdende, anerkendt og offentligt. Endvidere
kan afdelingen investere i aktier udstedt af europaeiske selskaber optaget til handel pa et andet regu-
leret marked, der er medlem af World Federation of Exchanges eller full member eller associate mem-
ber af FESE. Afdelingen kan inden for sit investeringsomrade investere op til 10% af sin formue i an-
dre veerdipapirer eller pengemarkedsinstrumenter herunder veerdipapirer, der ikke er optaget til han-

del pa et reguleret marked.

Afdelingen kan endvidere indskyde midler i et kreditinstitut i henhold til bestemmelserne herom i lov
om investeringsforeninger m.v. Afdelingen kan investere op til 10% af formuen i andele i andre dan-
ske UCITS og udenlandske investeringsinstitutter eller afdelinger heraf i henhold til bestemmelserne

herom i lov om investeringsforeninger m.v.

Afdelingen kan anvende afledte finansielle instrumenter pa deekket basis og foretage udlan af veerdi-
papirer.

Afdelingen opfylder de angivhe rammer for investering i aktieavancebeskatningslovens 8§ 21, stk. 2 og
3.

Afdelingen anvender dobbeltprismetoden ved emission og indlgsning, jf. § 13.

Afdelingen er bevisudstedende og udloddende.

Stk. 4. Europa Akk.

Afdelingen investerer i aktier udstedt af europeeiske selskaber eller optaget til handel pa et europeeisk,
reguleret marked. Afdelingen kan endvidere investere i depotbeviser (fx ADRs og GDRs), der er opta-
get til handel pa et reguleret marked eller et andet marked, der er regelmaessigt arbejdende, aner-
kendt og offentligt. Investeringer kan foretages i vaerdipapirer optaget til handel pa et andet reguleret
marked i Den Europeeiske Union, der er regelmaessigt arbejdende, anerkendt og offentligt. Endvidere
kan afdelingen investere i aktier udstedt af europaeiske selskaber optaget til handel pa et andet regu-
leret marked, der er medlem af World Federation of Exchanges eller full member eller associate mem-
ber af FESE. Afdelingen kan inden for sit investeringsomrade investere op til 10% af sin formue i an-
dre veerdipapirer eller pengemarkedsinstrumenter herunder veerdipapirer, der ikke er optaget til han-

del pa et reguleret marked.

Afdelingen kan endvidere indskyde midler i et kreditinstitut i henhold til bestemmelserne herom i lov
om investeringsforeninger m.v. Afdelingen kan investere op til 10% af formuen i andele i andre dan-
ske UCITS og udenlandske investeringsinstitutter eller afdelinger heraf i henhold til bestemmelserne

herom i lov om investeringsforeninger m.v.

Afdelingen kan anvende afledte finansielle instrumenter pa deekket basis og foretage udlan af veerdi-

papirer.



Afdelingen anvender dobbeltprismetoden ved emission og indlgsning, jf. § 13.

Afdelingen er bevisudstedende og akkumulerende.

Stk. 5. Japan

Afdelingen kan investere i aktier udstedt af japanske selskaber eller optaget til handel pa et japansk,
reguleret marked. Afdelingen kan endvidere investere i depotbeviser (fx ADRs og GDRs), der er opta-
get til handel pa et reguleret marked eller et andet marked, der er regelmaessigt arbejdende, aner-
kendt og offentligt. Investeringer kan foretages i veerdipapirer optaget til handel pa et reguleret mar-
ked, der er medlem af World Federation of Exchanges. Endvidere kan afdelingen investere i aktier
udstedt af japanske selskaber, der er handlet pa et andet reguleret marked i Den Europeeiske Union,
der er regelmaessigt arbejdende, anerkendt og offentligt. Afdelingen kan inden for sit investeringsom-
rade investere op til 10% af sin formue i andre vaerdipapirer eller pengemarkedsinstrumenter herun-
der vaerdipapirer, der ikke er optaget til handel pa et reguleret marked.

Afdelingen kan endvidere indskyde midler i et kreditinstitut i henhold til bestemmelserne herom i lov
om investeringsforeninger m.v. Afdelingen kan investere op til 10% af formuen i andele i andre dan-
ske UCITS og udenlandske investeringsinstitutter eller afdelinger heraf i henhold til bestemmelserne
herom i lov om investeringsforeninger m.v.

Afdelingen kan anvende afledte finansielle instrumenter pa deekket basis og foretage udlan af veerdi-
papirer.

Afdelingen opfylder de angivne rammer for investering i aktieavancebeskatningslovens 8 21, stk. 2 og
3.

Afdelingen anvender dobbeltprismetoden ved emission og indlgsning, jf. § 13.

Afdelingen er bevisudstedende og udloddende.

Stk. 6. Japan Akk.

Afdelingen kan investere i aktier udstedt af japanske selskaber eller optaget til handel pa et japansk,
reguleret marked. Afdelingen kan endvidere investere i depotbeviser (fx ADRs og GDRs), der er opta-
get til handel pa et reguleret marked eller et andet marked, der er regelmaessigt arbejdende, aner-
kendt og offentligt. Investeringer kan foretages i veerdipapirer optaget til handel pa et reguleret mar-
ked, der er medlem af World Federation of Exchanges. Endvidere kan afdelingen investere i aktier
udstedt af japanske selskaber, der er handlet pa et andet reguleret marked i Den Europeeiske Union,
der er regelmaessigt arbejdende, anerkendt og offentligt. Afdelingen kan inden for sit investeringsom-
rade investere op til 10% af sin formue i andre veerdipapirer eller pengemarkedsinstrumenter herun-
der veerdipapirer, der ikke er optaget til handel pa et reguleret marked.



Afdelingen kan endvidere indskyde midler i et kreditinstitut i henhold til bestemmelserne herom i lov
om investeringsforeninger m.v. Afdelingen kan investere op til 10% af formuen i andele i andre dan-
ske UCITS og udenlandske investeringsinstitutter eller afdelinger heraf i henhold til bestemmelserne
herom i lov om investeringsforeninger m.v.

Afdelingen kan anvende afledte finansielle instrumenter pa daekket basis og foretage udlan af veerdi-

papirer.

Afdelingen anvender dobbeltprismetoden ved emission og indlgsning, jf. 8 13.

Afdelingen er bevisudstedende og akkumulerende.

Stk. 7. Nye obligationsmarkeder

Afdelingen vil primaert placere sine midler i obligationer, pengemarkedsinstrumenter og andre lignen-
de geeldsinstrumenter udstedt af myndigheder eller selskaber i Emerging Markets lande, men kan
sekundeert investere i obligationer, pengemarkedsinstrumenter og andre lignende geeldsinstrumenter
udstedt af myndigheder i USA, EU eller Japan samt internationale institutioner.

Afdelingen investerer i ovennaevnte instrumenter udstedt af eller relateret til stater, lokale myndighe-
der, overstatslige organisationer eller selskaber m.v., der er hjemmehgrende eller har hovedaktivitet i
Emerging Markets. Afdelingen vil hovedsageligt placere sine midler i instrumenter emitteret af udste-
dere, der er hjemmehgrende eller har deres hovedaktivitet i lande i Latinamerika, @steuropa, Mellem-
gsten, Afrika og Asien.

Afdelingen kan endvidere investere i ovennaevnte instrumenter emitteret af udstedere i andre lande,
safremt udstedelsen er relateret til udstedere i Emerging Markets lande og/eller denomineret i lokale
valutaer i Emerging Markets lande.

Instrumenterne skal veere optaget til handel pa et reguleret marked, der er medlem af World Federa-
tion of Exchanges eller full member eller associate member af Federation of European Securities Ex-
changes (FESE), eller handlet pa et andet reguleret marked i Den Europeeiske Union, der er regel-
meaessigt arbejdende, anerkendt og offentligt. Endvidere kan instrumenterne handles pa det amerikan-
ske OTC — Fixed Income marked, reguleret af FINRA. Afdelingen kan tillige investere i amerikanske
Rule 144A-udstedelser, hvortil er knyttet en ombytningsret til papirer, der inden for 1 ar registreres
hos Securities and Exchange Commission (SEC) i henhold til Securities Act af 1933, og som omsaettes

pa det amerikanske OTC - Fixed Income marked.

Investeringer pa det amerikanske OTC - Fixed Income marked vil primaert blive foretaget i udstedel-
ser med en stgrrelse p4 USD 25 mio. eller derover. Der geelder ingen krav til kreditvurderingen af
disse instrumenter i afdelingen. Afdelingen kan foretage investeringer i savel likvide som mindre likvi-
de veerdipapirer i det amerikanske OTC - Fixed Income marked.



Afdelingen kan endvidere investere i ovennaevnte instrumenter optaget til handel pa de i bilag 1 op-
regnede markeder, som af bestyrelsen vurderes at leve op til Finanstilsynets retningslinjer for god-
kendte markeder.

Investeringer i instrumenter, der ikke er optaget til handel p& ovennsevnte markeder, m& sammen
med investeringer i instrumenter, der ikke er optaget til handel pa et reguleret marked, maksimalt
udggre 10% af afdelingens formue.

Afdelingen kan endvidere indskyde midler i et kreditinstitut i henhold til bestemmelserne herom i lov
om investeringsforeninger m.v. Afdelingen kan investere op til 10% af formuen i andele i andre dan-
ske UCITS og udenlandske investeringsinstitutter eller afdelinger heraf i henhold til bestemmelserne

herom i lov om investeringsforeninger m.v.

Afdelingen kan anvende afledte finansielle instrumenter pa deekket eller ikke-daekket basis og foreta-
ge udlan af veerdipapirer. | kombination med afledte finansielle instrumenter kan afdelingen investere
i EUR-statsobligationer og amerikanske statsobligationer med henblik pa at opnd eksponering til

Emerging Markets.

Afdelingen anvender dobbeltprismetoden ved emission og indlgsning, jf. § 13.

Afdelingen er bevisudstedende og udloddende.

Stk. 8. Nye obligationsmarkeder Akk.

Afdelingen vil primeaert placere sine midler i obligationer, pengemarkedsinstrumenter og andre lignen-
de geeldsinstrumenter udstedt af myndigheder eller selskaber i Emerging Markets lande, men kan
sekundeert investere i obligationer, pengemarkedsinstrumenter og andre lignende geeldsinstrumenter
udstedt af myndigheder i USA, EU eller Japan samt internationale institutioner.

Afdelingen investerer i ovennaevnte instrumenter udstedt af eller relateret til stater, lokale myndighe-
der, overstatslige organisationer eller selskaber m.v., der er hjemmehgrende eller har hovedaktivitet i
Emerging Markets. Afdelingen vil hovedsageligt placere sine midler i instrumenter emitteret af udste-
dere, der er hjemmehgrende eller har deres hovedaktivitet i lande i Latinamerika, @steuropa, Mellem-

gsten, Afrika og Asien.

Afdelingen kan endvidere investere i ovennsvnte instrumenter emitteret af udstedere i andre lande,
safremt udstedelsen er relateret til udstedere i Emerging Markets lande og/eller denomineret i lokale

valutaer i Emerging Markets lande.

Instrumenterne skal veere optaget til handel pa et reguleret marked, der er medlem af World Federa-
tion of Exchanges eller full member eller associate member af Federation of European Securities Ex-
changes (FESE), eller handlet pa et andet reguleret marked i Den Europeeiske Union, der er regel-
meaessigt arbejdende, anerkendt og offentligt. Endvidere kan instrumenterne handles pa det amerikan-
ske OTC — Fixed Income marked, reguleret af FINRA. Afdelingen kan tillige investere i amerikanske



Rule 144A-udstedelser, hvortil er knyttet en ombytningsret til papirer, der inden for 1 ar registreres
hos Securities and Exchange Commission (SEC) i henhold til Securities Act af 1933, og som omseaettes
pa det amerikanske OTC - Fixed Income marked.

Investeringer pa det amerikanske OTC - Fixed Income marked vil primaert blive foretaget i udstedel-
ser med en stgrrelse pa USD 25 mio. eller derover. Der geelder ingen krav til kreditvurderingen af
disse instrumenter i afdelingen. Afdelingen kan foretage investeringer i savel likvide som mindre likvi-
de veerdipapirer i det amerikanske OTC - Fixed Income marked.

Afdelingen kan endvidere investere i ovennaevnte instrumenter optaget til handel pa de i bilag 1 op-
regnede markeder, som af bestyrelsen vurderes at leve op til Finanstilsynets retningslinier for god-
kendte markeder.

Investeringer i instrumenter, der ikke er optaget til handel pa ovennaevnte markeder, ma sammen
med investeringer i instrumenter, der ikke er optaget til handel pa et reguleret marked, maksimalt
udggre 10% af afdelingens formue.

Afdelingen kan endvidere indskyde midler i et kreditinstitut i henhold til bestemmelserne herom i lov
om investeringsforeninger m.v. Afdelingen kan investere op til 10% af formuen i andele i andre dan-
ske UCITS og udenlandske investeringsinstitutter eller afdelinger heraf i henhold til bestemmelserne

herom i lov om investeringsforeninger m.v.

Afdelingen kan anvende afledte finansielle instrumenter pa deekket eller ikke-daekket basis og foreta-
ge udlan af veerdipapirer. | kombination med afledte finansielle instrumenter kan afdelingen investere
i EUR-statsobligationer og amerikanske statsobligationer med henblik pad at opna eksponering til
Emerging Markets.

Afdelingen anvender dobbeltprismetoden ved emission og indlgsning, jf. § 13.

Afdelingen er bevisudstedende og akkumulerende.
Stk. 9. Nye Aktiemarkeder

Afdelingen investerer i aktier udstedt af selskaber, der er hjemmehgrende eller har hovedaktivitet i
Emerging Markets lande. Afdelingen kan endvidere investere i depotbeviser (fx ADRs og GDRs) opta-
get til handel pa regulerede markeder eller andre markeder, der er regelmaessigt arbejdende, aner-
kendte og offentlige. Afdelingen kan hovedsageligt placere sine midler i aktier udstedt af selskaber,

der er hjemmehgrende, eller har deres hovedaktivitet i nedennsevnte lande:

Algeriet, Argentina, Bahrain, Bangladesh, Bosnien, Botswana, Brasilien, Bulgarien, Chile, Colombia,
Costa Rica, Cypern, Den Dominikanske Republik, Ecuador, Egypten, Elfenbenskysten, Estland, Filippi-
nerne, Georgien, Ghana, Hong Kong, Indien, Indonesien, Israel, Jamaica, Jordan, Kazakhstan, Kenya,
Kina, Kroatien, Letland, Litauen, Libanon, Malaysia, Marokko, Mauritius, Mexico, Nigeria, Oman, Paki-
stan, Panama, Peru, Polen, Qatar, Rumaenien, Rusland, Slovakiet, Slovenien, Singapore, Sri Lanka,



Sydafrika, Sydkorea, Taiwan, Thailand, Tjekkiet, Tunesien, Tyrkiet, Uganda, Ukraine, Ungarn, Uru-
guay, Venezuela, Vietham, Zambia og Zimbabwe.

Afdelingen kan investere i aktier udstedt af selskaber, der er hjemmehgrende eller har hovedaktivitet i
andre Emerging Markets lande end de opregnede, safremt aktierne kan handles pa de i bilag 1 opreg-
nede regulerede markeder, og i det omfang aktierne matte vaere optaget til handel pa disse regulere-
de markeder.

Afdelingen kan investere i aktier, der er optaget til handel pa4 markeder, der ikke pa forhand er god-
kendt af Finanstilsynet, safremt de af foreningens bestyrelse vurderes at leve op til Finanstilsynets
retningslinjer. Det er dog en betingelse for investering, at veerdipapirerne er optaget til handel pa et
reguleret marked eller er optaget til handel pa et andet reguleret marked, der er regelmaessigt arbej-
dende, anerkendt og offentligt. Bilag 1 opregner hvilke markeder, der enten er godkendt af Finanstil-
synet eller af foreningens bestyrelse vurderes at leve op til Finanstilsynets retningslinjer.

Afdelingen kan inden for sit investeringsomrade investere op til 10% af sin formue i veerdipapirer, der
ikke er optaget til handel pa et reguleret marked eller et andet marked, der er regelmeessigt arbej-
dende, anerkendt og offentligt.

Afdelingen kan endvidere indskyde midler i et kreditinstitut i henhold til bestemmelserne herom i lov
om investeringsforeninger m.v. Afdelingen kan investere op til 10% af formuen i andele i andre dan-
ske UCITS og udenlandske investeringsinstitutter eller afdelinger heraf i henhold til bestemmelserne

herom i lov om investeringsforeninger m.v.

Afdelingen kan anvende afledte finansielle instrumenter pd daekket basis og foretage udlan af veerdi-

papirer.

Afdelingen opfylder de angivne rammer for investering i aktieavancebeskatningslovens § 21, stk. 2
og 3.

Afdelingen anvender dobbeltprismetoden ved emission og indlgsning, jf. § 13.

Afdelingen er bevisudstedende og udloddende.

Stk. 10. Nye Aktiemarkeder Akk.

Afdelingen investerer i aktier udstedt af selskaber, der er hjemmehgrende eller har hovedaktivitet i
Emerging Markets lande. Afdelingen kan endvidere investere i depotbeviser (fx ADRs og GDRs) opta-
get til handel pa regulerede markeder eller andre markeder, der er regelmaessigt arbejdende, aner-
kendte og offentlige. Afdelingen kan hovedsageligt placere sine midler i aktier udstedt af selskaber,

der er hjemmehgrende, eller har deres hovedaktivitet i nedennsevnte lande:

Algeriet, Argentina, Bahrain, Bangladesh, Bosnien, Botswana, Brasilien, Bulgarien, Chile, Colombia,
Costa Rica, Cypern, Den Dominikanske Republik, Ecuador, Egypten, Elfenbenskysten, Estland, Filippi-



nerne, Georgien, Ghana, Hong Kong, Indien, Indonesien, Israel, Jamaica, Jordan, Kazakhstan, Kenya,
Kina, Kroatien, Letland, Litauen, Libanon, Malaysia, Marokko, Mauritius, Mexico, Nigeria, Oman, Paki-
stan, Panama, Peru, Polen, Qatar, Rumaenien, Rusland, Slovakiet, Slovenien, Singapore, Sri Lanka,
Sydafrika, Sydkorea, Taiwan, Thailand, Tjekkiet, Tunesien, Tyrkiet, Uganda, Ukraine, Ungarn, Uru-
guay, Venezuela, Vietnam, Zambia og Zimbabwe.

Afdelingen kan investere i aktier udstedt af selskaber, der er hjemmehgrende eller har hovedaktivitet i
andre Emerging Markets lande end de opregnede, safremt aktierne kan handles pa de i bilag 1 opreg-
nede regulerede markeder, og i det omfang aktierne matte veaere optaget til handel pa disse regulere-
de markeder.

Afdelingen kan investere i aktier, der er optaget til handel pa markeder, der ikke pa forhand er god-
kendt af Finanstilsynet, safremt de af foreningens bestyrelse vurderes at leve op til Finanstilsynets
retningslinjer. Det er dog en betingelse for investering, at vaerdipapirerne er optaget til handel pa et
reguleret marked eller er optaget til handel pa et andet reguleret marked, der er regelmaessigt arbej-
dende, anerkendt og offentligt. Bilag 1 opregner hvilke markeder, der enten er godkendt af Finanstil-
synet eller af foreningens bestyrelse vurderes at leve op til Finanstilsynets retningslinjer.

Afdelingen kan inden for sit investeringsomrade investere op til 10% af sin formue i veerdipapirer, der
ikke er optaget til handel pa et reguleret marked eller et andet marked, der er regelmaessigt arbej-
dende, anerkendt og offentligt.

Afdelingen kan endvidere indskyde midler i et kreditinstitut i henhold til bestemmelserne herom i lov
om investeringsforeninger m.v. Afdelingen kan investere op til 10% af formuen i andele i andre dan-
ske UCITS og udenlandske investeringsinstitutter eller afdelinger heraf i henhold til bestemmelserne

herom i lov om investeringsforeninger m.v.

Afdelingen kan anvende afledte finansielle instrumenter pa daekket basis og foretage udlan af vaerdi-

papirer.

Afdelingen anvender dobbeltprismetoden ved emission og indlgsning, jf. § 13.

Afdelingen er bevisudstedende og akkumulerende.

Stk. 11. Kreditobligationer

Afdelingen vil placere sine midler i erhvervsobligationer, statsobligationer, realkreditobligationer, pen-
gemarkedsinstrumenter og andre lignende geeldsinstrumenter.

Afdelingen kan investere i ovennavnte finansielle instrumenter uden begraensninger med hensyn til
kreditvurdering.

Instrumenterne skal veere optaget til handel pa et reguleret marked, der er medlem af World Federa-
tion of Exchanges eller full member eller associate member af Federation of European Securities Ex-
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changes (FESE), eller handlet pa et andet reguleret marked i Den Europeeiske Union, der er regel-
meaessigt arbejdende, anerkendt og offentligt. Endvidere kan instrumenterne handles pa det amerikan-
ske OTC — Fixed Income marked, reguleret af FINRA. Afdelingen kan tillige investere i amerikanske
Rule 144A-udstedelser, hvortil er knyttet en ombytningsret til papirer, der inden for 1 ar registreres
hos Securities and Exchange Commission (SEC) i henhold til Securities Act af 1933, og som omsaettes

pa det amerikanske OTC - Fixed Income marked.

Investeringer pa det amerikanske OTC - Fixed Income marked vil primeert blive foretaget i udstedel-
ser med en stgrrelse pa USD 25 mio. eller derover. Afdelingen kan foretage investeringer i savel likvi-
de som mindre likvide veerdipapirer i det amerikanske OTC - Fixed Income marked.

Afdelingen kan endvidere investere i ovennaevnte instrumenter optaget til handel pa de i bilag 1 op-
regnede markeder, som af bestyrelsen vurderes at leve op til Finanstilsynets retningslinjer for god-
kendte markeder.

Afdelingen kan inden for sit investeringsomrade investere op til 10% af sin formue i veerdipapirer, der
ikke er optaget til handel pa et reguleret marked eller et andet marked, der er regelmeessigt arbej-
dende, anerkendt og offentligt.

Afdelingen kan endvidere indskyde midler i et kreditinstitut i henhold til bestemmelserne herom i lov
om investeringsforeninger m.v. Afdelingen kan investere op til 10% af formuen i andele i andre dan-
ske UCITS og udenlandske investeringsinstitutter eller afdelinger heraf i henhold til bestemmelserne

herom i lov om investeringsforeninger m.v.

Afdelingen kan anvende afledte finansielle instrumenter pa deekket eller ikke-deekket basis samt fore-
tage udlan af veerdipapirer.

Afdelingen anvender dobbeltprismetoden ved emission og indlgsning, jf. § 13.

Afdelingen er bevisudstedende og udloddende.

Stk. 12. Globale Aktier

Afdelingen investerer globalt i aktier, der er optaget til handel pa& regulerede markeder. Afdelingen
kan endvidere investere i depotbeviser (fx ADRs og GDRs) optaget til handel pa regulerede markeder
eller et andet marked, der er regelmaessigt arbejdende, anerkendt og offentligt.

Afdelingen kan inden for sit investeringsomrade investere op til 10% af sin formue i veerdipapirer, der
ikke er optaget til handel pa et reguleret marked eller et andet marked, der er regelmaessigt arbej-

dende, anerkendt og offentligt.

Afdelingen kan endvidere indskyde midler i et kreditinstitut i henhold til bestemmelserne herom i lov
om investeringsforeninger m.v. Afdelingen kan investere op til 10% af formuen i andele i andre dan-
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ske UCITS og udenlandske investeringsinstitutter eller afdelinger heraf i henhold til bestemmelserne
herom i lov om investeringsforeninger m.v.

Afdelingen opfylder de angivne rammer for investering i aktieavancebeskatningslovens 8 21, stk. 2 og
3.

Afdelingen kan anvende afledte finansielle instrumenter pa daekket basis samt foretage udlan af vaer-
dipapirer.

Afdelingen anvender dobbeltprismetoden ved emission og indlgsning, jf. § 13.

Afdelingen er udloddende. Afdelingen er bevisudstedende.

Stk. 13. Globale Aktier Akk.

Afdelingen investerer globalt i aktier, der er optaget til handel pa& regulerede markeder. Afdelingen
kan endvidere investere i depotbeviser (fx ADRs og GDRs) optaget til handel pa regulerede markeder
eller et andet marked, der er regelmaessigt arbejdende, anerkendt og offentligt.

Afdelingen kan inden for sit investeringsomrade investere op til 10% af sin formue i veerdipapirer, der
ikke er optaget til handel pa et reguleret marked eller et andet marked, der er regelmeessigt arbej-
dende, anerkendt og offentligt.

Afdelingen kan endvidere indskyde midler i et kreditinstitut i henhold til bestemmelserne herom i lov
om investeringsforeninger m.v. Afdelingen kan investere op til 10% af formuen i andele i andre dan-
ske UCITS og udenlandske investeringsinstitutter eller afdelinger heraf i henhold til bestemmelserne

herom i lov om investeringsforeninger m.v.

Afdelingen kan anvende afledte finansielle instrumenter pa daekket basis samt foretage udlan af vaer-
dipapirer.

Afdelingen anvender dobbeltprismetoden ved emission og indlgsning, jf. § 13.

Afdelingen er akkumulerende. Afdelingen er bevisudstedende.

Stk. 14. USA Small/Mid Cap

Afdelingen investerer primeert i aktier udstedt af sma& og mellemstore amerikanske selskaber eller
handlet pa et reguleret marked i USA. Afdelingen kan sekundeert investere i aktier udstedt af sma og
mellemstore canadiske selskaber eller handlet pa et reguleret marked i Canada. Afdelingen kan end-

videre investere i depotbeviser (fx ADRs og GDRs) optaget til handel pa regulerede markeder eller
andre markeder, der er regelmeaessigt arbejdende, anerkendte og offentlige.
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Investeringer kan foretages i aktier handlet pa et reguleret marked, der er medlem af World Federati-
on of Exchanges eller full member eller associated member af Federation of European Securities Ex-
changes (FESE). Endvidere kan afdelingen investere i amerikanske aktier, der er handlet pa et andet
reguleret marked i Den Europaeiske Union, der er regelmaessigt arbejdende, anerkendt og offentligt.

Afdelingen kan inden for sit investeringsomrade investere indtil 10% af sin formue i andre veerdipapi-
rer eller pengemarkedsinstrumenter, herunder vaerdipapirer der ikke er optaget til handel pa et regu-

leret marked.

Afdelingen kan endvidere indskyde midler i et kreditinstitut i henhold til bestemmelserne herom i lov
om investeringsforeninger m.v. Afdelingen kan investere op til 10% af formuen i andele i andre dan-
ske UCITS og udenlandske investeringsinstitutter eller afdelinger heraf i henhold til bestemmelserne
herom i lov om investeringsforeninger m.v.

Afdelingen opfylder de angivhe rammer for investering i aktieavancebeskatningslovens 8§ 21, stk. 2 og
3.

Afdelingen kan anvende afledte finansielle instrumenter pa deekket basis og foretage udlan af vaerdi-
papirer.

Afdelingen anvender dobbeltprismetoden ved emission og indlgsning, jf. § 13.

Afdelingen er udloddende. Afdelingen er bevisudstedende.

Stk. 15. USA Small/Mid Cap Akk.

Afdelingen investerer primeert i aktier udstedt af sma og mellemstore amerikanske selskaber eller
handlet pa et reguleret marked i USA. Afdelingen kan sekundzert investere i aktier udstedt af sma og
mellemstore canadiske selskaber eller handlet pa et reguleret marked i Canada. Afdelingen kan end-
videre investere i depotbeviser (fx ADRs og GDRs) optaget til handel p& regulerede markeder eller

andre markeder, der er regelmaessigt arbejdende, anerkendte og offentlige.

Investeringer kan foretages i aktier handlet pa et reguleret marked, der er medlem af World Federati-
on of Exchanges eller full member eller associated member af Federation of European Securities Ex-
changes (FESE). Endvidere kan afdelingen investere i amerikanske aktier, der er handlet p4 et andet
reguleret marked i Den Europaeiske Union, der er regelmaessigt arbejdende, anerkendt og offentligt.

Afdelingen kan inden for sit investeringsomrade investere indtil 10% af sin formue i andre veerdipapi-
rer eller pengemarkedsinstrumenter, herunder vaerdipapirer der ikke er optaget til handel pa et regu-

leret marked.

Afdelingen kan endvidere indskyde midler i et kreditinstitut i henhold til bestemmelserne herom i lov
om investeringsforeninger m.v. Afdelingen kan investere op til 10% af formuen i andele i andre dan-
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ske UCITS og udenlandske investeringsinstitutter eller, afdelinger heraf i henhold til bestemmelserne
herom i lov om investeringsforeninger m.v.

Afdelingen kan anvende afledte finansielle instrumenter pa daekket basis og foretage udlan af veerdi-

papirer.

Afdelingen anvender dobbeltprismetoden ved emission og indlgsning, jf. § 13.

Afdelingen er akkumulerende. Afdelingen er bevisudstedende.

87
En afdeling kan opdeles i andelsklasser, hvortil der kan veere knyttet klassespecifikke aktiver.
Stk. 2. En andelsklasse har ikke fortrinsret til nogen andel af afdelingens formue eller eventuelle klas-
sespecifikke aktiver. Andelsklassen har alene ret til en del af afkastet af formuen, herunder en del af

afkastet af den feelles portefglje og afkastet af de klassespecifikke aktiver.

Stk. 3. En afdeling kan have forskellige typer andelsklasser efter bestyrelsens beslutning, jf. § 20,

stk. 5. Andelsklasserne kan indbyrdes variere pa felgende karakteristika:

1) Denominering i valuta.

2) De typer af investorer andelsklasserne markedsfgres overfor.

3) Lgbende omkostninger, der overholder reglerne i § 5 i andelsklassebekendtgarelsen.

4) Emissionstilleeg og indlgsningsfradrag, der overholder reglerne i 8 5 i andelsklassebekendtgg-

relse og reglerne i bekendtggrelse om beregning af emissions- og indlgsningspriser ved teg-
ning og indlgsning af andele i investeringsforeninger m.v.

5) Prisberegningsmetode, jf. bekendtggrelse om beregning af emissions- og indlgsningspriser
ved tegning og indlgsning af andele i investeringsforeninger m.v.

6) Klassespecifikke aktiver, der alene kan veere afledte finansielle instrumenter samt en kontant-
beholdning til brug for klassens lgbende likviditetsbehov.

7) Udlodningsprofil (akkumulerende eller udloddende).
8) Minimumsinvestering.
9) Andre karakteristika end de i nr. 1-8 anfgrte, hvis foreningen kan godtggre, at investorer i en

andelsklasse ikke tilgodeses pa bekostning af investorer i en anden andelsklasse.

Stk. 4. Foreningen skal pa sin hjemmeside oplyse om andelsklassernes karakteristika, jf. 8 7 i an-

delsklassebekendtggrelsen.

Stk. 5. Stk. 1-4 finder ikke anvendelse pa andelsklasser uden ret til udbytte (ex kupon).
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§8

Hverken foreningen eller en enkelt afdeling ma optage lan.

Stk. 2. Med Finanstilsynets tilladelse kan foreningen dog optage lan for sine afdelinger i henhold til

lovens bestemmelser herom.

Andele i foreningen

§9

Andelene er registreret i en veerdipapircentral og udstedes gennem denne i stykstgrrelse pa kr. 100
eller multipla heraf, medmindre andet er anfart for den enkelte afdeling i 8§ 6.

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

Stk. 3. Veerdipapircentralens kontoudskrift tjener som dokumentation for investorens andel af for-

eningens formue.

Stk. 4. Foreningsandelene skal lyde pa navn og noteres i foreningens protokol over investorer.

Stk. 5. Andelene er frit omseettelige og negotiable.

Stk. 6. Ingen andele har seerlige rettigheder.

Stk. 7. Ingen investor i foreningen har pligt til at lade sine andele indlgse.

Veerdianseettelse og fastseettelse af den indre veaerdi
§ 10
Foreningens formue veerdianseettes i henhold til kapitel 10 i lov om investeringsforeninger m.v. samt
Finanstilsynets til enhver tid geeldende bekendtggrelse om finansielle rapporter for investeringsfor-

eninger og specialforeninger m.v.

Stk. 2. Den indre veerdi for en afdelings andele beregnes ved at dividere formuens veerdi pa opgerel-
sestidspunktet, jf. stk. 1, med antal tegnede andele.

Stk. 3. Den indre veerdi for en andelsklasses andele beregnes ved at dividere den pa opggrelsestids-
punktet opgjorte del af afdelingens formue, der svarer til den del af feellesportefgljen, som andelsklas-
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sen oppebaerer afkast af, korrigeret for eventuelle klassespecifikke aktiver og omkostninger, der pa-
hviler andelsklassen, med antal tegnede andele i andelsklassen.

Stk. 4. Har bestyrelsen i obligationsafdelinger besluttet at udstede andele uden ret til udbytte (ex
kupon), jf. § 11, stk. 1, fra primo/medio januar indtil den ordinsere generalforsamling fastseettes
emissionsprisen og prisen ved eventuel indlgsning af sddanne andele pa grundlag af den indre veerdi,
jf. stk. 2 og 3, efter fradrag af det beregnede og reviderede udbytte for det foregdende regnskabsar.

Stk. 5. Har bestyrelsen i aktieafdelinger besluttet at udstede andele uden ret til udbytte (ex kupon),
jf. 8 11, fra primo/medio januar indtil den ordinsere generalforsamling fastssettes emissionsprisen og
prisen ved eventuel indlgsning af sddanne andele pa grundlag af den indre veerdi, jf. stk. 2 og 3, efter
fradrag af det beregnede og reviderede udbytte for det foregdende regnskabsar samt afkast heraf i
perioden, hvor der udstedes andele uden ret til udbytte.

Emission og indlgsning

§11

Bestyrelsen treeffer beslutning om emission af andele og om emission af andele uden ret til udbytte
(ex kupon). Generalforsamlingen treeffer dog beslutning om emission af fondsandele. Andele i for-
eningen kan kun tegnes mod samtidig indbetaling af emissionsprisen, bortset fra tegning af fondsan-
dele.

Stk. 2. Bestyrelsen skal, for den treeffer beslutning om emission, vurdere, om emissionen vil veere
forsvarlig og forenelig med en afdelings formueforhold, investeringsstrategi og investeringsmuligheder
samt investorernes interesse. Bestyrelsen kan pa et sddant grundlag beslutte, at en emission ikke
skal foretages, eller at en emission skal begreenses til et antal andele fastsat af bestyrelsen. Bestyrel-
sens beslutning ma ikke veere baret af usaglige hensyn eller medfare forskelsbehandling af ligestillede
potentielle investorer, der gnsker at tegne andele i foreningen.

§12
P& en investors forlangende skal foreningen indlgse investorens andel af en afdelings formue.
Stk. 2. Foreningen kan udseette indlgsningen,
- nar foreningen ikke kan fastsaette den indre vaerdi p& grund af forholdene p& markedet, eller
- nar foreningen af hensyn til lige behandling af investorerne fagrst fastseetter indlgsningsprisen,

nar foreningen har realiseret de til indlgsningen af andelene ngdvendige aktiver.

Stk. 3. Finanstilsynet kan kreeve, at foreningen udseaetter indlgsning af andele.
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Metoder til beregning af emissions- og indlgsningspriser

§ 13
Dobbeltprismetode
Emissionsprisen fastseettes efter dobbeltprismetoden til den indre veerdi, jf. 8 10, opgjort p& emissi-
onstidspunktet, med tilleeg af et belgb til deekning af udgifter ved kgb af finansielle instrumenter og til
ngdvendige omkostninger ved emissionen, herunder til administration, trykning, annoncering samt

provision til formidlere og garanter af emissionen.

Stk. 2. Indlgsningsprisen fastsaettes efter dobbeltprismetoden til den indre veerdi, jf. 8 10, opgjort pa
indlgsningstidspunktet, med fradrag af et belgb til deekning af udgifter ved salg af finansielle instru-
menter og til ngdvendige omkostninger ved indlgsningen.

8§13 a
Enkeltprismetode
Foreningen fastseetter et eller flere tidspunkter for opggrelse af veerdien, jf. § 10, af andele i en afde-
ling eller andelsklasse. Til afregning efter enkeltprismetoden af anmodninger om emission og indlgs-
ning af andele, som foreningen har modtaget, skal foreningen fastsaette emissionsprisen og indlgs-
ningsprisen til indre veerdi, jf. 8 10, pa det farstkommende opgegrelsestidspunkt.

§13b

Modificeret enkeltprismetode

Foreningen fastseetter et eller flere tidspunkter for opggrelse af veerdien af andele i en afdeling eller
andelsklasse. Til afregning efter den modificerede enkeltprismetode af anmodninger om emission og
indlgsning af andele, som foreningen har modtaget, skal foreningen fastseette emissionsprisen og
indlgsningsprisen til indre veerdi, jf. 8 10, pa det farstkommende opggrelsestidspunkt.

Stk. 2. Overstiger periodens nettoemissioner et af bestyrelsen fastsat antal andele, skal foreningen
justere den indre veerdi beregnet efter § 10, ved at tilleegge et gebyr til deekning af handels-
omkostninger til emissionsprisen. Overstiger periodens nettoindlgsninger et af bestyrelsen fastsat
antal andele, skal foreningen justere den indre veerdi beregnet efter § 10, ved at fratreekke et gebyr
til deekning af handelsomkostninger fra indlgsningsprisen. Foreningens bestyrelse fastleegger starrel-
sen af gebyret ved emission og indlgsning.
Generalforsamling
8§14

Generalforsamlingen er foreningens hgjeste myndighed.

Stk. 2. Generalforsamling afholdes i Storkgbenhavn.
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Stk. 3. Ordineer generalforsamling afholdes hvert ar inden udgangen af april maned.

Stk. 4. Ekstraordineer generalforsamling afholdes, nar investorer, der tilsammen ejer mindst 5% af
det samlede palydende af andele i foreningen/i en afdeling/i en andelsklasse, eller nar mindst to med-
lemmer af bestyrelsen eller en revisor har anmodet herom. Bestyrelsens indkaldelse skal finde sted
senest 4 uger efter begaeringens fremsaettelse.

Stk. 5. Generalforsamling indkaldes og dagsorden bekendtggres med mindst 2 ugers og maksimalt 4
ugers skriftligt varsel til alle navnenoterede investorer, som har fremsat begeering herom, og ved
indrykning pa foreningens hjemmeside og/eller i dagspressen efter bestyrelsens skgn.

Stk. 6. | indkaldelsen skal foreningen angive tid og sted for generalforsamlingen samt dagsorden,
som angiver, hvilke anliggender generalforsamlingen skal behandle. Safremt generalforsamlingen skal
behandle forslag til vedteegtseendringer, skal forslagets veesentligste indhold fremga af indkaldelsen.
Stk. 7. Dagsorden og de fuldsteendige forslag samt for den ordinaere generalforsamlings vedkom-
mende tillige arsrapport med tilhgrende revisionspategning skal senest 2 uger fgr denne fremleegges
til eftersyn p& foreningens kontor.
Stk. 8. Investorer, der vil fremsaette forslag til behandling p& den ordineere generalforsamling, skal
fremseette forslaget skriftligt til bestyrelsen senest 1. februar i aret for generalforsamlingens afholdel-
se.

§ 15
Bestyrelsen udpeger en dirigent, som leder generalforsamlingen. Dirigenten afger alle spgrgsmal ved-

rgrende generalforsamlingens lovlighed, forhandlingerne og stemmeafgivelsen.

Stk. 2. Foreningen fagrer en protokol over forhandlingerne. Protokollen underskrives af dirigenten.
Generalforsamlingsprotokollen eller en bekreaeftet udskrift skal veere tilgaengelig for investorerne pa
foreningens kontor senest 2 uger efter generalforsamlingens afholdelse.
8 16
Dagsordenen for den ordineere generalforsamling skal omfatte:
1. Fremlaeggelse af arsrapport til godkendelse, herunder ledelsens beretning for det forlgbne
regnskabsar og eventuelt forslag til anvendelse af provenu ved formuerealisationer samt god-

kendelse af bestyrelsesmedlemmernes honorar

2. Forslag fremsat af investorer eller bestyrelsen
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3. Valg af medlemmer til bestyrelsen

4. Valg af revision

5. Eventuelt

§ 17

Enhver investor i foreningen har mod forevisning af adgangskort ret til sammen med en evt. radgiver
at deltage i generalforsamlingen. Adgangskort kan rekvireres hos foreningen senest 5 bankdage for-
inden mod forevisning af forngden dokumentation for besiddelse af andele i foreningen.

Stk. 2. Investorer kan kun udgve stemmeret for de andele, som 1 uge forud for generalforsamlingen
er noteret pd vedkommende investors navn i foreningens protokol over investorer.

Stk. 3. De befgjelser, som foreningens generalforsamling udgver, tilkommer en afdelings investorer
for s& vidt angar godkendelse af afdelingens arsrapport, aendring af vedtaegternes regler for anbrin-
gelse af afdelingens formue, afdelingens afvikling eller fusion samt andre spgrgsmal, som udelukken-

de vedrgrer afdelingen.

Stk. 4. De befgjelser, som foreningens generalforsamling udgver, tilkommer en andelsklasses inve-
storer for sa vidt angar eendring af andelsklassens specifikke karakteristika, andelsklassens afvikling
og andre spgrgsmal, der udelukkende vedrgrer andelsklassen. Hvis andelsklassen ikke opfylder for-
muekravet, er det dog proceduren i § 109, stk. 3 i lov om investeringsforeninger m.v., der skal an-
vendes.

Stk. 5. Hver investor har 1 stemme for hver kr. 100 palydende andel i afdelinger/andelsklasser, der
er denomineret i danske kroner. | afdelinger eller andelsklasser, der er denomineret i anden valuta,
beregnes antallet af stemmer ved at multiplicere den nominelle veerdi af investorens antal andele med
den officielt fastsatte valutakurs mod danske kroner p& den af Danmarks Nationalbank opgjorte liste
over valutakurser 1 uge forud for generalforsamlingen, og dividere resultatet med 100. Det saledes
fundne stemmetal nedrundes til neermeste hele tal. Hver investor har dog mindst 1 stemme.

Stk. 6. Enhver investor har ret til at mgde ved fuldmaegtig. Fuldmagten, der skal fremlaegges, skal
veere skriftlig og dateret. Fuldmagt til bestyrelsen kan ikke gives for laengere tid end 1 ar og skal gi-

ves til en bestemt generalforsamling med en pé forhand kendt dagsorden.

Stk. 7. Generalforsamlingen treeffer beslutninger ved almindelig stemmeflerhed, med undtagelse af
de i § 18 naevnte tilfeelde.

Stk. 8. Der ma ikke foretages lyd- og billedoptagelser pa generalforsamlingen.
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Stk. 9. Stemmeret kan ikke udgves for de andele, som afdelingen ejer i andre afdelinger i foreningen.

Andring af vedteegter, fusion og oplgsning m.v.

§ 18
Beslutning om gendring af vedteegterne og beslutning om en forenings afvikling, spaltning eller fusion
af den ophgrende forening, er kun gyldig, hvis den tiltreedes af mindst 2/3 savel af de stemmer, der
er afgivet, som af den del af formuen, der er repraesenteret pa generalforsamlingen.
Stk. 2. Beslutning om aendring af vedteegternes regler for anbringelse af en afdelings formue, en afde-
lings afvikling, spaltning, overflytning af en afdeling eller fusion af den ophgrende enhed tilkommer pa
generalforsamlingen afdelingens investorer. Beslutning om andring af vedteegterne er kun gyldig,
hvis den tiltreedes af mindst 2/3 af sdvel de stemmer, der er afgivet, som af den del af afdelingens
formue, der er repraesenteret pa generalforsamlingen.
Stk. 3. Beslutning om &ndring af vedtsegternes regler for en andelsklasses specifikke karakteristika
og en andelsklasses afvikling tilkommer pa generalforsamlingen investorerne i andelsklassen. Beslut-
ning herom er kun gyldig, hvis den tiltreedes af mindst 2/3 af savel de stemmer, der er afgivet, som
af den del af andelsklassens formue, der er repraesenteret p& generalforsamlingen.

Bestyrelsen

§19
Bestyrelsen, der veelges af generalforsamlingen, bestar af mindst 3 og hgjst 5 medlemmer.
Stk. 2. Bestyrelsen veelger selv sin formand.

Stk. 3. Hvert ar er samtlige bestyrelsesmedlemmer pé valg. Genvalg kan finde sted.

Stk. 4. Ethvert medlem af bestyrelsen afgar senest p& generalforsamlingen efter udlgbet af det regn-

skabsar, hvori vedkommende fylder 70 &r.
Stk. 5. Bestyrelsen er beslutningsdygtig, nar over halvdelen af dens medlemmer er til stede. Beslut-
ninger traeffes ved simpel stemmeflerhed. | tilfaelde af stemmelighed er formandens stemme afggren-

de.

Stk. 6. Bestyrelsens medlemmer modtager et arligt honorar, der godkendes af generalforsamlingen.
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§ 20

Bestyrelsen har ansvaret for den overordnede ledelse af foreningens anliggender, herunder investe-

ringerne til enhver tid.

Stk. 2. Bestyrelsen skal sgrge for, at foreningens virksomhed udgves forsvarligt i overensstemmelse
med lovgivningen og vedtaegterne og skal herunder pase, at bogfgringen og formueforvaltningen kon-

trolleres pa tilfredsstillende made.

Stk. 3. Bestyrelsen skal udarbejde skriftlige retningslinjer for foreningens veesentligste aktivitetsom-
radder, hvori arbejdsdelingen mellem bestyrelsen og direktionen fastleegges.

Stk. 4. Bestyrelsen er bemyndiget til at foretage sddanne sendringer i foreningens vedtsegter, som
endringer i lovgivningen ngdvendigger, eller som Finanstilsynet pabyder. Endvidere er bestyrelsen
bemyndiget til at sendre bilagene til vedteegterne.

Stk. 5. Bestyrelsen kan oprette nye afdelinger og er bemyndiget til at gennemfgre de vedtsegtseen-
dringer, som er ngdvendige, eller som Finanstilsynet foreskriver som betingelse for godkendelse. End-
videre kan bestyrelsen oprette nye andelsklasser, jf. 8 7, stk. 3, nr. 1-8.

Stk. 6. Bestyrelsen treeffer beslutning om, hvorvidt foreningen skal indgive ansggning om optagelse
til handel af andele i en eller flere afdelinger eller andelsklasser pa et reguleret marked. Det er alene
generalforsamlingen, der er bemyndiget til at treeffe beslutning om at afnotere en afdeling eller en
andelsklasse fra et reguleret marked.

Administration

8§21

Bestyrelsen anseetter en direktion til at varetage den daglige ledelse. Direktionen skal udfgre sit hverv

i overensstemmelse med bestyrelsens retningslinjer og anvisninger.

Stk. 2. Bestyrelsen kan i stedet delegere den daglige ledelse af foreningen til et investeringsforvalt-
ningsselskab, séledes at de opgaver, der pahviler en forenings direktgr, udfares af investeringsfor-
valtningsselskabets direktion. Finanstilsynet skal godkende foreningens delegation af den daglige le-
delse til et investeringsforvaltningsselskab.
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Tegningsregler

§ 22
Foreningen tegnes af:
1) to bestyrelsesmedlemmer i forening eller
2) et bestyrelsesmedlem i forening med et medlem af direktionen i foreningens investeringsfor-

valtningsselskab.

Stk. 2. Bestyrelsen kan meddele prokura.

Stk. 3. Bestyrelsen treeffer beslutning om, hvem der udgver stemmeretten pa foreningens finansielle
instrumenter.

Administrationsomkostninger
§ 23
Hver af foreningens afdelinger og andelsklasser afholder egne omkostninger.
Stk. 2. Feellesomkostningerne ved foreningens virksomhed i et regnskabsar deles mellem afdelinger-
ne/andelsklasserne under hensyntagen til bade deres investerings- og administrationsmaessige res-

sourceforbrug i lgbet af perioden og til deres formue primo perioden, jf. dog stk. 4.

Stk. 3. Safremt en afdeling eller andelsklasse ikke har eksisteret i hele regnskabsaret, baerer den en

forholdsmaessig andel af feellesomkostningerne.

Stk. 4. Ved feellesomkostninger forstds de omkostninger, som ikke kan henfares til de enkelte afde-

linger henholdsvis andelsklasser.
Stk. 5. De samlede administrationsomkostninger, herunder omkostninger til bestyrelse, administrati-
on, it, revision, tilsyn, markedsfering, formidling og depotselskabet ma for hver afdeling eller andels-

klasse ikke overstige 2,5% af den gennemsnitlige formueveerdi i afdelingen eller andelsklassen inden

for regnskabsaret, medmindre andet er anfert for den enkelte afdeling i § 6.

Depotselskab
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§24

Foreningens finansielle aktiver skal forvaltes og opbevares af et depotselskab.

Stk. 2. Bestyrelsen treeffer beslutning om valg af depotselskab. Finanstilsynet skal godkende bestyrel-
sens valg af depotselskab.

Arsrapport, revision og overskud

§ 25

Foreningens regnskabsar er kalenderaret.

Stk. 2. For hvert regnskabsar udarbejder ledelsen en arsrapport, bestdende som minimum af en le-
delsesberetning og en ledelsespategning for foreningen samt et arsregnskab for hver enkelt afdeling,
bestaende af en resultatopggrelse, en balance og noter, herunder redeggrelse for anvendt regnskabs-
praksis. Redeggrelse for anvendt regnskabspraksis kan udarbejdes som en feelles redeggrelse for af-

delingerne.

Stk. 3. Foreningen udarbejder halvarsrapport for hver afdeling indeholdende resultatopgerelse for
perioden 1. januar til 30. juni samt en balance pr. 30. juni i overensstemmelse med bekendtggrelse

om finansielle rapporter for investeringsforeninger og specialforeninger m.v.

Stk. 4. Arsrapporten revideres af mindst en statsautoriseret revisor, der er valgt af generalforsamlin-
gen. Revisionen omfatter ikke ledelsesberetningen og de supplerende beretninger, som indgar i ars-

rapporten.

Stk. 5. Foreningen udleverer pa begaering den seneste reviderede arsrapport og den seneste halvars-

rapport ved henvendelse til foreningens kontor.

8§ 26

Udloddende afdelinger foretager en udlodning, der opfylder de i ligningslovens § 16 C anfgrte krav til
minimumsudlodning.

Stk. 2. Provenu ved formuerealisation i gvrigt tilleegges afdelingens formue, medmindre generalfor-
samlingen efter bestyrelsens forslag treeffer anden beslutning.

Stk. 3. | udloddende afdelinger eller andelsklasser, der udelukkende investerer i danske og/eller
udenlandske obligationer, kan bestyrelsen beslutte at foretage udlodning to gange arligt. Efter den
ordinzere generalforsamling, hvor foreningens arsrapport og stgrrelsen af den samlede udlodning for
regnskabsaret godkendes, udbetales en restudlodning beregnet som forskellen mellem regnskabs-
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arets ordineere udlodning og den udbetalte acontoudlodning. Acontoudlodningen beregnes pa grund-
lag af afdelingens indtjente renter med fradrag af afdelingens administrationsomkostninger i fagrste
halvar. Kurs- og valutagevinster samt andre indteegter, der ikke kan beregnes pa forhand, selv om de
er realiserede, indgar ikke i ovenneevnte udlodningsgrundlag. En evt. acontoudlodning udbetales i
september/oktober.

Stk. 4. Acontoudlodningen skal efterfglgende godkendes p& den ordinzere generalforsamling.

Stk. 5. Udbytte af andele i en udloddende afdeling registreret i en veerdipapircentral betales via inve-
storens konto i det kontofgrende institut.

Stk. 6. Retten til udbytte af eventuelle fysiske investeringsbeviser i en afdeling eller andelsklasse
foraeldes, nar udbyttet ikke er udbetalt senest 3 ar efter, at det forfaldt til udbetaling. Udbyttet tilfal-
der herefter afdelingen eller andelsklassen.

Stk. 7. | akkumulerende afdelinger henlaegges nettooverskuddet til forggelse af afdelingens formue.

0-0-0-0-0

Séledes vedtaget pa den ordineere generalforsamling den 8. april 2015.

Kgbenhavn, den 8. april 2015

I bestyrelsen

Tine Roed Kim Hgibye

Mads Jensen Erik Hgjberg Nielsen
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Bilag 1 til vedtaegterne

for

Investeringsforeningen Multi Manager Invest

Fortegnelse over godkendte markeder

Ifglge Finanstilsynets vejledning af 5. januar 2015 om, hvilke markeder danske UCITS kan investere
pa i henhold til & 139 i lov om investeringsforeninger m.v. er fglgende markeder godkendt af Finans-

tilsynet efter lov om investeringsforeninger m.v. § 139:

. Medlemmer af World Federation of Exchanges (WFE)

o NASDAQ

. Medlemmer af Federation of European Securities Exchanges (FESE)

. Det amerikanske marked for high yield bonds ogsa kaldet OTC—Fixed Income Market

° Rule 144A udstedelser, hvor der er tilknyttet en ombytningsret til papirer, der inden for et ar

registreres hos SEC i henhold til Securities Act af 1933, og som omsaettes pd OTC—Fixed In-
come Market

I henhold til Finanstilsynets vejledning af 5. januar 2015 om, hvilke markeder danske UCITS kan in-
vestere pa i henhold til § 139 i lov om investeringsforeninger m.v. vurderes fglgende markeder af
foreningen at leve op til Finanstilsynets retningslinjer:

Foreningen har indtil videre ikke vurderet hvilke markeder, der herudover lever op til Finanstilsynets

retningslinier.
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