Sag 524240-026 kh/skc

UDSKRIFT AF FORHANDLINGSPROTOKOLLEN 2019
for Kapitalforeningen Nykredit Invest.

Onsdag den 10. april 2019 kl. 16.00 afholdtes ordinzer generalforsamling i foreningen pa adressen
Nykredit, Kalvebod Brygge 1-3, 1780 Kgbenhavn V, med fglgende dagsorden:

1)

Fremleeggelse af arsrapport til godkendelse, herunder ledelsesberetning for det
forlgbne regnskabsar og eventuelt forslag til anvendelse af provenu ved formue-
realisationer, samt godkendelse af bestyrelsesmedlemmernes honorar

Forslag fremsat af bestyrelsen

Valg af medlemmer til bestyrelsen

Valg af revision

Eventuelt

Bestyrelsesformand Niels-Ulrik Mousten indledte generalforsamlingen med at byde velkommen
og meddelte, at bestyrelsen i overensstemmelse med vedtaegterne havde udpeget advokat Kim
Heibye til dirigent.

Dirigenten konstaterede,

at

at

at

den ordinaere generalforsamling i overensstemmelse med vedtaegterne havde
vaeret skriftligt varslet den 13. marts 2019 til navnenoterede mediemmer, der
havde anmodet derom, p4 foreningens hjemmeside og ved meddelelse udsendt
via Nasdaq Copenhagen A/S samt ved annoncering i Berlingske Tidende den 14.
marts 2019,

dagsorden og de fuldstaendige forslag de seneste 2 uger for generalforsamlingen
havde vaeret tilgaengelige for investorer ved henvendelse til foreningen og veeret
tilgaengelig pa foreningens hjemmeside, samt

74,75% af foreningens stemmeberettigede kapital var repraesenteret pa general-
forsamlingen.

Dirigenten erklaerede med forsamlingens tilslutning generalforsamlingen for lovligt indkaldt og
beslutningsdygtig i henhold til dagsordenens punkter.
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Ad pkt. 1) Fremlseggelse af arsrapport til godkendelse, herunder ledelsesberetning for det for-
lgbne regnskabsdr og eventuelt forslag til anvendelse af provenu ved formuerealisationer, samt
godkendelse af bestyrelsesmedlemmernes honorar

Bestyrelsesformanden fremlagde arsrapport for 2018 med tilhgrende resultatopggrelse pr. 31.
december 2018 og aflagde ledelsens beretning for 2018, jf. bilag 1.

Dirigenten henledte opmaerksomheden p3, at der i &rsrapporten var oplyst om stgrrelsen af be-
styrelsens samlede honorar for 2018 og gennemgik stgrrelsen pa samme. Dirigenten oplyste, at
safremt generalforsamlingen godkendte arsrapporten, ville man samtidig have godkendt dette
honorar.

Generalforsamlingen tog herefter den skriftlige og mundtlige beretning til efterretning og god-

kendte enstemmigt med samtlige repraesenterede stemmer &rsrapporten med afdelingsregnska-
ber, forslag til provenuanvendelse samt bestyrelsens honorar.

Ad pkt. 2) Forslag fremsat af bestyrelsen eller investorer

Bestyrelsen havde fremsat forslag om en raekke forslag til 2endring af vedtagterne.

Dirigenten konstaterede, at alle tilstedevaerende var bekendt med ordlyden af de stillede forslag,
som var indeholdt i indkaldelsen og forud for generalforsamlingens afholdelse havde vaeret til-
gangelige for investorerne pé foreningens kontor samt péa foreningens hjemmeside.

Dirigenten oplyste, at der til vedtagelse af forslagene til eendring af vedtaegterne kraevedes, at
forslagene tiltradtes med mindst 2/3 savel af de stemmer, der blev afgivet, som af den del af
formuen, der var repraesenteret pa generalforsamlingen, og at beslutningskompetencen for sa
vidt angik eendring af § 6, stk. 1, 2 og 3 tilkom afdelingens investorer.

Dirigenten gennemgik og motiverede de enkelte forslag til endringer af foreningens vedtaegter,
jf. bilag 2.

Dirigenten konstaterede efter motivering af forslaget med generalforsamlingens godkendelse, at
forslaget biev vedtaget enstemmigt og med alle reprassenterede stemmer.

Investorerne i de bergrte afdelinger vedtog herefter overfiytning af afdelingerne til den nystiftede

investeringsforening Nykredit Invest Balance og tog det heraf fglgende ophgr af foreningen til
efterretning.

Ad pkt. 3) Valg af medlemmer til bestyrelsen

Dirigenten konstaterede, at i henhold til vedtaegterne var alle bestyrelsens medlemmer pa valg.
Bestyrelsens medlemmer havde meddelt, at de var villige til genvalg.
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Dirigenten henledte generalforsamlingens opmaerksomhed pa omtalen af bestyrelsesmedlem-
mernes ledelsesposter i arsrapporten.

Dirigenten konstaterede, at der ikke var gvrige kandidater. Generalforsamlingen genvalgte en-
stemmigt og med samtlige repraesenterede stemmer:

Jesper Lau Hansen
Tine Roed

Niels-Ulrik Mousten og
Anne Haslgv Staehr

Ad pkt. 4) Valg af revision

Bestyrelsen havde foresl3et genvalg Ernst & Young Godkendt Revisionspartnerselskab.

Ernst & Young Godkendt Revisionspartnerselskab blev valgt enstemmigt og med samtlige reprae-
senterede stemmer.

Ad pkt. 5) Eventuelt

Investor Carsten Lgnfeldt spurgte, om den oplysningsseddel han netop havde modtaget med po-
sten, var identisk med de omkostningssatser, som foreningen oplyste i sin drsrapport. Forenin-
gens direktgr, Tage Fabrin-Brasted oplyste, at den oplysningsseddel som investorer modtog ogsa
medtog omkostninger fra andre end Nykredit, herunder distributgrer og investors eget pengein-

stitut.
-0-

Dirigenten anmodede om, at denne og bestyrelsen bemyndigedes til at foretage sadanne an-
dringer i foreningens vedtaegter eller de af generalforsamlingen foretagne beslutninger, som
matte blive pakraevet af offentlige myndigheder som betingelse for godkendelse af det vedtagne.
Dirigenten oplyste, at bemyndigelsen ikke indeholdt adgang til at foretage materielle andringer
i det vedtagne, men udelukkende til at foretage aendringer, som matte veere ngdvendige for at

implementere de af generalforsamlingen foretagne beslutninger. Dirigenten konstaterede, at be-
myndigelsen blev givet.

Dirigenten erklaerede herefter dagsordenen for udtgmt og heevede generalforsamlingen.

Kgbenhavn, den 17. april 2019.

.P\,a” %/m Esben Stenild Hgibye, advokat

okub Lalrewsio 'aﬂvokak.}wld/w\w\’ﬁa\
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Bilag 1
Morningstar Awards 2019

Nykredit Invest blev i marts karet som vinder i 2 kategorier af Morningstar:

m Bedst til Aktier og Obligationer
m Bedst til Obligationer

MORNINGSTAR
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Nykredit Invest i1 2018

m 2018 blev et udfordrende ar for foreningernes afdelinger, hvor isaer 4. kvartal gav tab

m Afkastudviklingen var positiv i afdelinger med danske obligationer, men negativ i
afdelinger med aktier, erhvervsobligationer og blandede aktiver

m Afkastene var generelt lavere end ventet
m Hovedparten af de aktivt forvaltede afdelinger leverede et lavere afkast end benchmark
m Indeksafdelinger gav som ventet afkast pa niveau med benchmark minus omkostninger

m Samlet set leverede afdelingerne i de fire foreninger ikke tilfredsstillende afkast i 2018
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Overblik over afkast 1 2018

Afdeling Afkast 2018

Obligationsafdelinger 0% === 11/,9%
Virksomhedsobligationsafdelinger 2Y2% = -1%
Danske aktieafdelinger -11% = -8Y2%
Globale aktieafdelinger -12%% = -4%
Balance-afdelinger -8% = -235%

Nykredit
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Afkastudvikling 1 Investeringsforeningen i 2018

- Obligationsafdelinger

Afdeling Afkast Benchmark
Korte obligationer 0,4% -0,1%
Korte obligationer AkK. 0,1% -0,1%
Lange obligationer 0,9% 1,5%
Lange obligationer AKkKk. 1,2% 1,5%
Danske Obligationer Basis *) 0,5% 0,8%
Eur. Virksomhedsobligationer -1,0% -0,9%
Kreditobligationer -1, 7% -0,5%
Kreditobligationer Akk. -1,6% -0,5%

*) Passiv
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Afkastudvikling 1 Investeringsforeningen i 2018
- Aktie- og blandede afdelinger

Afdeling Afkast Benchmark
Danske aktier -10,5% -7,5%
Danske aktier Akk. -10,7% -7,5%
Globale Aktier Basis *) -4,0% -3,9%
Globale Aktier SRI -12,7% -3,9%
Globale Fokusaktier -4,4% -4,6%
Baeredygtige Aktier -5,5% -4,6%
Taktisk Allokering -1,7% -
Aktieallokering -5,5% -4,6%
Aktieallokering AKk. -5,1% -4,6%

*) Passiv
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Afkastudvikling 1 Kapitalforeningen
og Placeringsforeningen

Afdeling Afkast Benchmark
Balance Defensiv -2, 7% -0,4%
Balance Moderat -5,9% -1,9%
Balance Offensiv -8,3% -3,1%
Afdeling Afkast Benchmark
Danske Fokusaktier -9,2% -7,5%
Kredit Fokus *) -1,6% -

*) Afdelingen har veeret aktiv siden 4. november 2018
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Afkastudvikling 1 Kapitalforeningen
Nykredit Invest Engros i 2018

Afdeling Afkast Benchmark
Danske Fokusaktier KL -8,5% -7,5%
Balance Defensiv - Portefgljepleje -2,4% -0,4%
Balance Moderat - Portefgljepleje -5,6% -1,9%
Balance Offensiv - Portefgljepleje -8,0% -3,1%
Obligationer - Portefagljepleje -0,1% 1,1%
Obligationer - Portefgljepleje Akk. 0,1% 1,1%
Aktier - Portefgljepleje -9,3% -4,6%
Aktier - Portefgljepleje Akk. -9,9% -4,6%
Kredit Fokus *) -2,4% -

*) Afdelingen har veeret aktiv siden 20. marts 2018
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Nykredit Invest i1 2018

m Formuen i Investeringsforeningen steg fra 31.937 mio. kr. i 2017 til 34.441 mio.
kr. 1 ultimo 2018

m Formuen i Kapitalforeningen steg fra 13.852 mio. kr. 1 2017 til 14.654 mio. kr. i
ultimo 2018

m Formuen i Placeringsforeningen steg fra 912 mio. kr. 1 2017 til 1.011 mio. kr. i
ultimo 2018

m Formuen i Kapitalforeningen Nykredit Invest Engros steg fra 29.870 mio. kr. i
2017 til 32.717 mio. kr. ultimo 2018

m Omkostningsprocenten var svagt faldende i flere afdelinger i 2018
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Udvikling 1 omkostningsprocenten 2016-2018

Afdeling 2018 2017 2016
Korte obligationer 0,23 0,26 0,28
Lange obligationer 0,59 0,58 0,54
Eur. Virksomhedsobligationer 0,91 0,97 0,92
Kreditobligationer 0,77 0,80 0,80
Danske Aktier 1,30 1,40 1,46
Globale Aktier SRI 1,49 1,48 1,48
Globale Fokusaktier 1,48 1,54 1,48
Baeredygtige Aktier 1,46 1,59 2,18
Taktisk Allokering 0,87 0,90 0,94
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Baeredygtige Aktier - fgrste svanemeaerket afdeling

m Svanemeaerket som fgrste danske investeringsfond

m Meerkning stillede alene krav om fa tilpasninger

m Baeredyqgtigt tilvalg: Baeredygtighedsanalyser hjgrnesten i
investeringsprocessen

m Fravalg af kontroverser - Fossile braendsler, vaben, alkohol,
tobak, pornografi, hasard

m Aktivt ejerskab - Anbefalinger fra Komité for God
Selskabsledelse og Aktionzerrettighedsdirektivet Investment fund

3101 0023
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Livets gang i1 2018
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Verdensgkonomien i 2018

m Den globale gkonomi viste fortsat fremgang, men blev svagere end ventet,
idet gkonomierne tabte momentum gennem 2018

m Iseer Europa og Kina viste svaghedstegn

m Praesident Trump satte dagsorden ved opsigelser af handelsaftaler og ved
trusler om handelskrig med forhgjelser af toldsatser

m Brexit skabte usikkerhed

m Centralbankerne fortsatte normalisering af pengepolitikken, men begyndte at
teve mod slutningen af 2018

m Olieprisen steg betydeligt frem til oktober, hvorefter et brat fald satte ind
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Dansk gkonomi 1 2018

m Begyndende hgjkonjunktur i dansk gkonomi i 2018

m Stigende beskeeftigelse, privatforbrug og investeringer

m Stigende boligpriser i det meste af landet

m Fortsat solidt overskud pa betalingsbalancens Igbende poster

m Fortsat negativ rente pa indskudsbeviser i Nationalbanken
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Obligationsmarkederne 1 2018

m Stigende renter i USA som fglge af solid gkonomisk vaekst, men udviklingen vendte
mod slutning af 2018

m Den Europaeiske Centralbank fortsatte opkab af obligationer gennem 2018, men
ophgrte med nettokgb ved udgangen af aret

m Faldende renter pa europaeiske statsobligationer som falge af frygt for recession og
politisk usikkerhed

m Rentefald og lav konverteringsaktivitet var gunstig for danske realkreditobligationer

m Udvidelse af kreditspeendene deempede derimod afkastene pa realkreditobligationer
og erhvervsobligationer
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Renteudvikling pa danske statsobligationer i 2018

decermnber 17
februar 18
agust 12

ok tober 18

decermnber 18

Kortrente (2 ar)

Lang rente (10 ar)
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Aktiemarkederne i1 2018

m Aktiemarkederne blev ramt af en korrektion i 4. kvartal som fglge af frygt for
recession, handelskrig og Brexit

m Verdensmarkedsindekset faldt ca. 5% i 2018 malt i DKK
m USA, Europa og Japan gav et afkast pa henholdsvis ca. 0%, -10% og -8% i DKK
m MSCI Emerging Markets Free faldt med 10% i 2018

m Stor forskel i afkastet pa sektorniveau, hvor iseer defensive sektorer klarede sig
bedre end cykliske sektorer

m Store selskaber klarede sig bedre end sma selskaber i 2018

m Vaekstaktier klarede sig bedre end value-aktier
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Aktiemarkederne i1 2018
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Udlodninger for 2018 - Investeringsforeningen

Afdeling Kr. pr. andel
Korte obligationer 0,90
Lange obligationer 1,70
Danske Obligationer Basis 0,00
Eur. Virksomhedsobligationer SRI 1,40
Kreditobligationer 1,60
Danske aktier 19,30
Globale Aktier Basis 10,90
Globale Aktier SRI 5,00
Globale Fokusaktier 1,50
Baeredygtige Aktier 0,80
Aktieallokering 1,40
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Udlodninger for 2018 - Placeringsforeningen
og Kapitalforeningen Nykredit Invest Engros

Afdeling Kr. pr. andel
Danske Fokusaktier 6,80
Kredit Fokus KL 0,00
Afdeling Kr. pr. andel
Danske Fokusaktier - KL 43,00
Obligationer - Portefaljepleje 5,70
Aktier - Portefgljepleje 7,20
Kredit Fokus 26,00

Nykredit
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Forelgbig status 2019

m Fortsat svaghedstegn i den globale gkonomi

m Centralbankerne har sat yderligere stramninger pa pause

m Risikoen for handelskrig er ikke drevet over

m Brexit er fortsat uafklaret

m Staerk positiv udvikling pa aktiemarkederne

m Faldende renter pa obligationsmarkederne
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Status for 1. kvartal
- Investeringsforeningen

Afdeling Afkast Benchmark
Korte obligationer 1,0% 0,2%
Korte obligationer Akk. 0,8% 0,2%
Lange obligationer 2,5% 2,4%
Lange obligationer Akk. 2,6% 2,4%
Danske Obligationer Basis 0,9% 1,0%
Eur. Virksomhedsobligationer 3,3% 3,2%
Kreditobligationer 3,5% 1,8%
Kreditobligationer Akk. 3,4% 1,8%
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Status for 1. kvartal
- Investeringsforeningen

Afdeling Afkast Benchmark
Danske aktier 12,6% 12,6%
Danske aktier Akk. 12,4% 12,6%
Globale Aktier Basis 14,6% 14,6%
Globale Aktier SRI 13,6% 14,6%
Globale Fokusaktier 15,3% 14,3%
Baeredygtige Aktier 15,9% 14,3%
Taktisk Allokering 7,5% -
Aktieallokering 13,8% 14,3%
Aktieallokering AKkk. 13,8% 14,3%
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Status for 1. kvartal
- Kapitalforeningen og Placeringsforeningen

Afdeling Afkast Benchmark
Balance Defensiv 5,8% 4,9%
Balance Moderat 8,7% 8,5%
Balance Offensiv 10,9% 11,0%
Afdeling Afkast Benchmark
Danske Fokusaktier 11,5% 12,6%
Kredit Fokus 3, 7% -
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Status for 1. kvartal
- Kapitalforeningen Nykredit Invest Engros

Afdeling Afkast Benchmark
Danske Fokusaktier KL 11,7% 12,6%
Balance Defensiv - Portefaljepleje 5,8% 4,9%
Balance Moderat - Portefgljepleje 8,8% 8,5%
Balance Offensiv - Portefgljepleje 10,9% 11,0%
Obligationer - Portefaljepleje 2,9% 1,4%
Obligationer - Portefaljepleje Akk. 3,0% 1,4%
Aktier - Portefgljepleje 14,1% 14,3%
Aktier - Portefgljepleje Akk. 14,1% 14,3%
Kredit Fokus 3,9% -
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invest

08.05.2019 27



Aktiemarkeder 2012 - marts 2019
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Forventninger til 2019

m Aftagende makrogkonomisk fremgang ventes i 2019
m Kina vurderes at genvinde positiv momentum i vaeksten
m Donald Trump kan fortsat skabe usikkerhed og markedsuro

m Valget til Europa-Parlamentet kan sammen med Brexit og budgetproblemer i Italien
skabe fornyet usikkerhed i Europa

m Inflation og renter skgnnes ikke at aendre sig vaesentligt i 2019

m Svagere indtjeningsveekst ventes i virksomhederne som fglge af lavere gkonomisk
vaekst og effekten af de amerikanske skattelettelser i 2018
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Forventninger til 2019

m Prisfastseettelsen af aktier er udfordrende, sa skuffelser vedrgrende indtjeningsvaekst
eller politisk uro kan giver kursfald pa aktiemarkederne

m Beskedne afkast ventes i foreningernes obligationsafdelinger og obligationstunge,
blandede afdelinger

m Moderat positive afkast ventes i foreningernes aktieafdelinger og aktietunge, blandede
afdelinger, og negative afkast kan ikke udelukkes

m Store kursudsving ma forventes i 2019
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Fuldsteendigt forslag til vedtaegtssendringer: Bilag 2

Vedteegter

for

Kapitalforeningen Nykredit Invest

Navn og hjemsted

§1 Foreningens navn er Kapitalforeningen Nykredit Invest.

Stk. 2 Foreningen opererer tillige under binavnet Specialforeningen Nykredit Invest (Kapitalfor-
ening).

Stk. 3  Foreningens hjemsted er Kgbenhavns Kommune.

Formal

§2 Foreningens formal er efter vedteegternes bestemmelse herom for en eller flere investorer, som
masterinstitut for en eller flere investorer og et feederinstitut eller som masterinstitut for mindst to
feederinstitutter, at skabe et afkast ved investering i likvide midler, herunder valuta, eller finansielle
instrumenter omfattet af bilag 5 i lov om finansiel virksomhed.

Investorer

83 Investorer i foreningen er enhver, der ejer en eller flere andele af foreningens formue (herefter
“andele”).
Stk. 2 Foreningens afdelinger retter sig mod detailinvestorer.

Heeftelse

§4 Foreningens investorer heefter alene med deres indskud og har derudover ingen haeftelse for for-

eningens forpligtelser.

Stk. 2 Foreningens afdelinger, jf. 8 6, haefter kun for egne forpligtelser. Hver afdeling haefter dog
ogsa for sin andel af de omkostninger, der er felles for afdelingerne i foreningen. Er der
forgaeves foretaget retsforfalgning, eller er det p4 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 og forvalter heefter ikke for foreningens forpligtelser.



Midlernes anbringelse

85 Investeringerne i hver afdeling foretages i overensstemmelse med lov om forvaltere af alternative
investeringsfonde § 3, stk. 1, nr. 11 og vedtsegternes § 6.

Afdelinger og andelsklasser
8§86 Foreningen er opdelt i folgende afdelinger:

Stk. 1 Batarmee-Defensiv




Stk. 2

Investeringspolitikken i afdelingen tilrettelsegges under hensyntagen til en mellemlang in-
vesteringshorisont og med en risikoprofil, som anses som veaerende middel.

Afdelingen investerer primeert i andele i afdelinger af UCITS.

Afdelingen kan endvidere investere i obligationer og i aktier samt depotbeviser (fx ADRs

0g GDRS).

Afdelingen investerer primeert i obligationer og aktier, som har fdet adgang til eller er
optaget til handel pa et requleret marked, der er medlem af World Federation of Exchanges
eller medlem af Federation of European Securities Exchanges (FESE), eller som handles
pa et andet reguleret marked i Den Europaeiske Union, der er regelmaessigt arbejdende,
anerkendt og offentligt.

Afdelingen kan inden for sit investeringsomrade investere op til 10% af sin formue i aktier
og obligationer, der ikke er optaget til handel p& et requleret marked eller andre markeder,
der er regelmeessigt arbejdende, anerkendte og offentlige.

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

Afdelingen kan anvende afledte finansielle instrumenter p& deekket oqg ikke-daekket basis
samt foretage udlan af veerdipapirer.

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

Afdelingen er bevisudstedende og akkumulerende.

Batarnee-Moderat




Investeringspolitikken i afdelingen tilretteleegges under hensyntagen til en lang investe-

ringshorisont og med en risikoprofil, som anses som veerende hgj.

Afdelingen investerer primeert i andele i afdelinger af UCITS.

Afdelingen kan endvidere investere i obligationer og i aktier samt depotbeviser (fx ADRs

og GDRS).

Afdelingen investerer primeert i obligationer og aktier, som har fdet adgang til eller er
optaget til handel pa et requleret marked, der er medlem af World Federation of Exchanges
eller medlem af Federation of European Securities Exchanges (FESE), eller som handles
pa et andet reguleret marked i Den Europaeiske Union, der er regelmaessigt arbejdende,
anerkendt og offentligt.

Afdelingen kan inden for sit investeringsomrade investere op til 10% af sin formue i aktier
og obligationer, der ikke er optaget til handel p& et requleret marked eller andre markeder,
der er regelmeessigt arbejdende, anerkendte og offentlige.

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

Afdelingen kan anvende afledte finansielle instrumenter p& deekket oqg ikke-daekket basis
samt foretage udlan af veerdipapirer.

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

Afdelingen er bevisudstedende og akkumulerende.



Stk. 3

Batarnee-Offensiv

Investeringspolitikken i afdelingen tilretteleegges under hensyntagen til en lang investe-

ringshorisont og med en risikoprofil, som anses som veerende hgj.

Afdelingen investerer primeert i andele i afdelinger af UCITS.

Afdelingen kan endvidere investere i obligationer og i aktier samt depotbeviser (fx ADRs

0g GDRS).

Afdelingen investerer primeert i obligationer og aktier, som har fdet adgang til eller er
optaget til handel p& et requleret marked, der er medlem af World Federation of Exchanges




eller medlem af Federation of European Securities Exchanges (FESE), eller som handles
pa et andet reguleret marked i Den Europeeiske Union, der er regelmeessigt arbejdende,
anerkendt og offentligt.

Afdelingen kan inden for sit investeringsomrade investere op til 10% af sin formue i aktier
og obligationer, der ikke er optaget til handel pa et requleret marked eller andre markeder,
der er regelmaessigt arbejdende, anerkendte og offentlige.

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

Afdelingen kan anvende afledte finansielle instrumenter p& deekket og ikke-daekket basis
samt foretage udlan af veerdipapirer.

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

Afdelingen er bevisudstedende og akkumulerende.

87 En afdeling kan opdeles i andelsklasser, hvortil der kan veere knyttet klassespecifikke aktiver.

Stk. 2

Stk. 3

En andelsklasse har ikke fortrinsret til nogen andel af afdelingens formue og heller ikke til
eventuelle klassespecifikke aktiver. Andelsklassen har alene ret til en del af afkastet af
formuen, herunder en del af afkastet af den feelles portefglje og afkastet af de klassespe-
cifikke aktiver.

En afdeling kan have forskellige typer andelsklasser efter bestyrelsens beslutning, jf. 8 22,
stk. 4. Andelsklasserne kan indbyrdes variere pa fglgende karakteristika:

1. Denominering i valuta.

2. De typer af investorer andelsklasserne markedsfgres overfor.

3. Lobende omkostninger, der overholder reglerne i 8 5 .

4. Emissionstilleeg og indlgsningsfradrag, der overholder reglerne i § 5 i bekendtggrelse

om andelsklasser i danske UCITS og reglerne i bekendtggrelse om beregning af
emissions- og indlgsningspriser ved tegning og indlgsning af andele i danske UCITS
m.v.

5. Prisberegningsmetode, jf. bekendtggrelse om beregning af emissions- og indlgs-
ningspriser ved tegning og indlgsning af andele i danske UCITS m.v.

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

7. Udlodningsprofil (akkumulerende eller udloddende).

8. Minimumsinvestering.



Stk. 4

9. Andre karakteristika end de i nr. 1-8 anfagrte, hvis foreningen kan godtggre, at inve-
storer i en andelsklasse ikke tilgodeses pa bekostning af investorer i en anden an-
delsklasse.

Foreningen skal enten pa sin hjemmeside eller forvalterens hjemmeside oplyse om andels-
klassernes karakteristika, der geelder for hver andelsklasse, og om principperne for forde-
ling af omkostninger mellem andelsklasserne.

Andele i foreningen

88

89

Andele i bevisudstedende afdelinger

Andelene er registreret i en veerdipapircentral og udstedes gennem denne med en palydende veerdi
pa kr. 100 eller multipla heraf, medmindre andet er anfart herunder.

Stk. 2

Stk. 3

Stk. 4

Stk. 5

Stk. 6

Stk. 7

Hver afdeling afholder samtlige omkostninger ved registrering af afdelingens andele i en
veerdipapircentral.

Veerdipapircentralens kontoudskrift tjener som dokumentation for investorernes andel af
foreningens formue.

Foreningsandelene skal lyde pa navn og noteres i foreningens register over investorer.
Andelene er frit omsaettelige og negotiable inden for investorkredsen fastlagt i § 3, stk.2.
Ingen andele har seerlige rettigheder.

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

Andele i kontofgrende afdelinger

I kontofgrende afdelinger er andelenes palydende pa kr. 100, medmindre andet er anfert herunder.

Stk. 2

Stk. 3

Stk. 4

Stk. 5

Stk. 6

Stk. 7

De til et indskud svarende antal andele forekommer ved en omregning af indskuddet i
forhold til den veerdi, som en andel af den pageeldende afdelings formue har pa indskuds-
tidspunktet.

En investors indskud og beregnede andele registreres pa en konto i foreningen lydende pa
investorens navn. Kontoen kan pa foreningens vegne fgres af en veerdipapircentral.

Foreningen eller veerdipapircentralen udsteder en udskrift af sine bgger. Udskriften tjener
som dokumentation for investorens indskud og andele.

Indskud/andele i en kontofgrende afdeling kan ikke overdrages eller pa anden made om-
seettes.

Ingen andele har saerlige rettigheder.

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



Veerdianseettelse og fastseettelse af den indre veerdi

§10

Veerdien af foreningens aktiver og forpligtelser veerdiansaettes, indregnes og males af forvalteren i
henhold til reglerne om arsrapport og revision i lov om investeringsforeninger m.v. samt bekendt-
gerelse om registrering i Finanstilsynets register over vurderingseksperter og Kommissionens dele-
gerede forordning nr. 231/2013/EU af 19. december 2012 om udbygning af Europa Parlamentets
og Radets direktiv 2011/61/EU for sa vidt angar undtagelser, generelle vilkar for drift, depositarer,
gearing, gennemsigtighed og tilsyn.

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

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

Stk. 4  Forvalteren af foreningen oplyser investorerne om veerdianseettelsen og beregningen af
den indre veerdi ved at sende materialet til hver enkelt investor eller ggre oplysningerne
tilgaengelige pa foreningens hjemmeside eller pa forvalterens hjemmeside.



Emission og indlgsning

§11

§12

Bestyrelsen traeffer beslutning om emission af andele. Generalforsamlingen treeffer dog beslutning
om emission af fondsandele. Andele i foreningen kan kun tegnes mod samtidig indbetaling af emis-
sionsprisen, bortset fra tegning af fondsandele.

Stk. 2 Bestyrelsen skal, fgr den treeffer beslutning om emission, vurdere, om emissionen vil veere
forsvarlig og forenelig med en afdelings formueforhold, investeringsstrategi og investe-
ringsmuligheder samt investorernes interesse. Bestyrelsen kan pa sadant grundlag be-
slutte, at emission ikke skal foretages, eller at en emission skal begreenses til et antal
andele fastsat af bestyrelsen. Bestyrelsens beslutning ma ikke veere baret af usaglige hen-
syn eller medfare en forskelsbehandling af ligestillede potentielle investorer, der gnsker at
tegne andele i foreningen.

P& en investors forlangende skal foreningen indlgse investorens andel af en afdelings formue.

Stk. 2  Foreningen kan udseaette indlgsningen for en eller flere afdelinger,

1. nar foreningen ikke kan fastsaette den indre veerdi pa grund af forholdene pa mar-
kedet,
2. nar foreningen af hensyn til en lige behandling af investorerne ferst fastseetter ind-

Igsningsprisen, nar foreningen har realiseret de til indlgsningen af andelene ngdven-
dige aktiver, eller

3. hvis et masterinstitut, som foreningens afdelinger investerer i som feeder, pa eget
initiativ eller efter Finanstilsynets eller en anden kompetent myndigheds pabud har
udsat sin indlgsning af andele.

Metoder til beregning af emissions- og indlgsningspriser

8§13

§14

Dobbeltprismetode

Emissionsprisen fastseettes efter dobbeltprismetoden til den indre veerdi, jf. 8 10, stk. 2 - 5, jf. stk.
1, opgjort pa emissionstidspunktet, med tillaeg af et belgb til deekning af udgifter ved kgb af finan-
sielle instrumenter og til ngdvendige omkostninger ved emissionen, herunder til administration,
trykning, annoncering samt provision til formidlere og garanter af emissionen.

Stk. 2 Indlgsningsprisen fastseettes efter dobbeltprismetoden til den indre veerdi, jf. § 10, stk. 2
- 5, jf. stk. 1, opgjort pa indlgsningstidspunktet, med fradrag af et belgb til daekning af
udgifter ved salg af finansielle instrumenter og til ngdvendige omkostninger ved indlgsnin-
gen.

Stk. 3 Foreningen offentligger emissionsprisen og indlgsningsprisen pa foreningens eller forval-
terens hjemmeside.

Enkeltprismetode

Foreningen fastseetter et eller flere tidspunkter for opggrelse af veerdien, jf. 8 10, stk. 2 - 5, jf. stk.
1, af andele i afdelingen eller andelsklassen. Til afregning efter enkeltprismetoden af anmodninger
om emission og indlgsning af andele, som foreningen har modtaget, skal foreningen fastseette emis-
sionsprisen og indlgsningsprisen til indre veerdi, jf. § 10, stk. 2 - 5, jf. stk. 1, pa det fgrstkommende
opggrelsestidspunkt



Stk. 2

Foreningen offentligggr emissionsprisen og indlgsningsprisen pa foreningens eller forval-
terens hjemmeside.

8§ 15 Modificeret enkeltprismetode
Foreningen fastseetter et eller flere tidspunkter for opggrelse af veerdien af andele i afdelingen eller
andelsklassen. 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. § 10, stk. 2 - 5, jf. stk. 1, pa det farstkommende opgerel-
sestidspunkt. Foreningen kan tillaegge et gebyr til betaling af markedsfaring og af finansielle for-
midlere til emissionsprisen.

Stk.

Stk.

2

3

Hvis periodens nettoemissioner overstiger et af bestyrelsen fastsat antal andele, skal for-
eningen til den indre veerdi, 8§ 10, stk. 2 - 5, jf. stk. 1, tilleegge et gebyr til deekning af
handelsomkostninger til emissionsprisen. Hvis periodens nettoindlgsninger overstiger et af
bestyrelsen fastsat antal andele, skal foreningen til den indre veerdi, jf. § 10, fratreekke et
gebyr til deekning af handelsomkostninger fra indlgsningsprisen. Foreningens bestyrelse
fastleegger starrelsen af gebyret ved emission og indlgsning.

Foreningen offentligggr emissionsprisen og indlgsningsprisen pa foreningens eller forval-
terens hjemmeside.

Generalforsamling

8 16 Generalforsamlingen er foreningens hgjeste myndighed.

Stk. 2  Generalforsamling afholdes i Storkgbenhavn.

Stk. 3  Ordineer generalforsamling afholdes hvert ar inden udgangen af april maned.

Stk. 4  Ekstraordinzer 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 medlemmer af bestyrelsen eller foreningens revisor har anmodet herom.

Stk. 5 Generalforsamling indkaldes og dagsorden bekendtggres med mindst 2 ugers og maksi-
malt 4 ugers skriftligt varsel til alle navnenoterede investorer, som har anmodet herom,
og ved indrykning p& foreningens hjemmeside og/eller i dagspressen efter bestyrelsens
skan.

Stk. 6 | indkaldelsen skal angives tid og sted for generalforsamlingen samt dagsorden, som an-
giver, hvilke anliggender generalforsamlingen skal behandle. Safremt generalforsamlingen
skal behandle forslag til vedteegtseendringer, skal forslagets veesentligste indhold fremga
af indkaldelsen.

Stk. 7 Dagsorden og de fuldstaendige forslag samt for den ordinaere generalforsamlings vedkom-
mende tillige arsrapport med tilhgrende revisionspategning skal senest 2 uger far denne
gares tilgaengelige for investorerne.

Stk. 8 Investorer, der vil fremseette forslag til behandling pa den ordinaere generalforsamling,

skal fremsaette forslaget skriftligt til bestyrelsen senest den 1. februar i aret for general-
forsamlingens afholdelse.



817

§18

8§19

Bestyrelsen udpeger en dirigent, som leder generalforsamlingen. Dirigenten afger alle spgrgsmal
vedrgrende generalforsamlingens lovlighed, forhandlingerne og stemmeafgivelsen.

Stk. 2 Foreningen farer en protokol over forhandlingerne. Protokollen underskrives af dirigenten.
Generalforsamlingsprotokollen eller en bekraeftet udskrift skal veere tilgeengelig for inve-
storerne pa foreningens kontor senest 2 uger efter generalforsamlingens afholdelse.

Dagsordenen for den ordinsere generalforsamling skal omfatte:
1. Fremlaeggelse af arsrapport herunder ledelsens beretning for det forlgbne regn-

skabsar og eventuelt forslag til anvendelse af provenu ved formuerealisationer til
godkendelse samt godkendelse af bestyrelsesmedlemmernes honorar

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

4. Valg af revision

5. Eventuelt

Enhver tilmeldt investor i foreningen har ret til sammen med en evt. radgiver at deltage i general-
forsamlingen. Tilmelding skal ske til foreningens forvalter senest 5 bankdage forinden mod forevis-
ning af forngden dokumentation for besiddelse af andele i foreningen.

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

Stk. 3  De befgjelser, som foreningens generalforsamling udgver, tilkommer en afdelings investo-
rer for sa vidt angar godkendelse af afdelingens regnskab, aendring af vedteegternes regler
for anbringelse af afdelingens formue, afdelingens overflytning, afvikling, fusion eller spalt-
ning samt andre spgrgsmal, som udelukkende vedrgrer afdelingen.

Stk. 4  De befgjelser, som foreningens generalforsamling udgver, tilkommer en andelsklasses in-
vestorer for sa vidt angar andring af andelsklassens specifikke karakteristika, andelsklas-
sens afvikling og andre spgrgsmal, der udelukkende vedrgrer andelsklassen.

Stk. 5  Hver investor har 1 stemme for hver kr. 100 palydende andele 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
investors antal andele med den officielt fastsatte valutakurs mod danske kroner pa den af
Danmarks Nationalbank opgjorte liste over valutakurser 1 uge forud for generalforsamlin-
gen, og dividere resultatet med 100. Det saledes fundne stemmetal nedrundes til naerme-
ste hele tal. Hver investor har dog mindst 1 stemme.

Stk. 6 Enhver investor har ret til at mgde pa generalforsamlingen ved fuldmaegtig. Fuldmagten,
der skal fremlaegges, skal veere skriftlig og dateret. Fuldmagt til bestyrelsen kan ikke gives
for mere end 1 ar og skal gives til en bestemt generalforsamling med en pa forhand kendt
dagsorden.



Stk. 7

Stk. 8

Stk. 9

Stk. 10

Generalforsamlingen treeffer beslutninger ved almindelig stemmeflerhed, med undtagelse
af de i § 20 naevnte tilfeelde.

Der geelder ingen stemmeretsbegreensning.

Stemmeret kan ikke udgves for de andele, som en afdeling ejer i andre afdelinger i for-
eningen.

Ingen ma foretage lyd- og billedoptagelser pa generalforsamling uden bestyrelsens
udtrykkelige samtykke.

AEndring af vedtaegter, fusion, spaltning og afvikling m.v.

8§ 20

Beslutning om aendring af vedteegterne og beslutning om foreningens afvikling eller fusion, 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 pd generalforsamlingen.

Stk. 2

Stk. 3

Stk. 4

Bestyrelsen

§21

Beslutning om aendring af vedteegternes regler for anbringelse af en afdelings formue, en
afdelings afvikling, spaltning, overflytning af en afdeling eller fusion af den ophgrende en-
hed tilkommer pa generalforsamlingen afdelingens investorer. Beslutning herom er kun
gyldig, hvis den tiltreedes af mindst 2/3 af savel de stemmer, der er afgivet, som af den
del af afdelingens formue, der er repraesenteret pa generalforsamlingen.

Beslutning om aendring af vedtaegternes regler for en andelsklasses specifikke karakteri-
stika og en andelsklasses afvikling, tilkommer pa generalforsamlingen investorer i andels-
klassen. Beslutning herom er kun gyldig, hvis den tiltraedes af mindst 2/3 af savel de
stemmer, der er afgivet, som af den del af andelsklassens formue, der er repraesenteret
pa generalforsamlingen.

Beslutning om fusion treeffes uanset § 20, stk. 1 for den forsaettende enhed af bestyrelsen.

Bestyrelsen, der veelges af generalforsamlingen, bestar af mindst 3 og hgjst 5 medlemmer.

Stk. 2

Stk. 3

Stk. 4

Stk. 5

Stk. 6

Bestyrelsen veelger selv sin formand.
Hvert ar er samtlige bestyrelsesmedlemmer pa valg. Genvalg kan finde sted.

Ethvert medlem af bestyrelsen afgar senest pa generalforsamlingen efter udlgbet af det
regnskabsar, hvori vedkommende fylder 70 ar.

Bestyrelsen er beslutningsdygtig, nar over halvdelen af dens medlemmer er til stede. Be-
slutninger treeffes ved simpel stemmeflerhed. | tilfeelde af stemmelighed er formandens
stemme afggrende.

Bestyrelsens medlemmer modtager et arligt honorar, der godkendes af generalforsamlin-
gen.



822

Bestyrelsen har ansvaret for den overordnede ledelse af foreningens anliggender.

Stk. 2

Stk. 3

Stk. 4

Stk. 5

Stk. 6

Bestyrelsen skal sgrge for, at foreningens virksomhed udgves forsvarligt i overensstem-
melse med lovgivningen og vedtsegterne.

Bestyrelsen er bemyndiget til at foretage sddanne aendringer i foreningens vedtaegter, som
eendringer i lovgivningen ngdvendigger, eller som offentlige myndigheder pabyder.

Bestyrelsen kan oprette nye afdelinger og andelsklasser i nye afdelinger, samt andelsklas-
ser i eksisterende afdelinger, hvor generalforsamlingen tidligere har truffet beslutning om,
at afdelingen kan opdeles i andelsklasser, og er bemyndiget til at gennemfgre de ved-
teegtseendringer, som er ngdvendige, eller som offentlige myndigheder foreskriver.

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

Bestyrelsen er bemyndiget til at foretage forelgbig udlodning i foreningens afdelinger, jf.
§ 28, stk. 3.

Administration/forvalter

8 23

Tegningsregler

824

Bestyrelsen skal udpege en forvalter, som har tilladelse til at forvalte alternative investeringsfonde
jf. lov om forvaltere af alternative investeringsfonde 8§ 5, stk. 2. Bestyrelsen kan beslutte at skifte

forvalter.

Stk. 2

Stk. 3

Forvalteren udgar foreningens daglige ledelse.

Forvalteren stiller ved henvendelse til foreningens kontor eller pa foreningens eller forval-
terens hjemmeside de oplysninger samt eventuelle vaesentlige sendringer heraf til radig-
hed, som skal stilles til radighed for investorer i overensstemmelse med lov om forvaltere
af alternative investeringsfonde § 62.

Foreningen tegnes af:

Stk. 2

Stk. 3

1. to bestyrelsesmedlemmer i forening eller
2. et bestyrelsesmedlem i forening med et medlem af direktionen hos foreningens for-
valter.

Bestyrelsen kan meddele prokura.

Bestyrelsen traeffer beslutning om, hvem der udgver stemmeretten pa foreningens finan-
sielle instrumenter.



Omkostninger
8§ 25 Hver af foreningens afdelinger og andelsklasser afholder sine egne omkostninger.

Stk. 2  Feellesomkostningerne ved foreningens virksomhed i et regnskabsar deles mellem afdelin-
gerne/andelsklasserne under hensyntagen til bade deres investerings- og administrations-
maessige ressourceforbrug i lgbet af perioden og til deres formue primo perioden.

Stk. 3 Safremt en afdeling eller andelsklasse ikke har eksisteret i hele regnskabséret, baerer den
en forholdsmaessig andel af feellesomkostningerne.

Stk. 4  Ved feellesomkostninger forstds de omkostninger, som ikke kan henfgres til de enkelte
afdelinger eller andelsklasser.

Stk. 5 De samlede omkostninger indenfor regnskabsaret ma for hver afdeling eller andelsklasse
ikke overstige de satser, som er anfort for den enkelte afdeling i § 6.

Depositar

8§ 26 Foreningens finansielle instrumenter skal forvaltes og opbevares af en depositar, som har tilladelse
til at veere depositar for en kapitalforening. Bestyrelsen traeffer beslutning om valg af depositar.

Stk. 2  Safremt en afdeling gnsker at investere i finansielle instrumenter i et tredjeland, hvor
lovgivningen kreever, at disse instrumenter skal opbevares pa en konto eller i et depot hos
en lokal enhed, og er der ikke nogen lokale enheder, der opfylder delegationskravene i 8
54, stk. 2, nr. 5, litra b i lov om forvaltere af alternative investeringsfonde m.v., kan
delegationen ske, safremt betingelserne i § 57 i lov om forvaltere af alternative investe-
ringsfonde m.v. er opfyldt.

Arsrapport, revision og overskud

8§ 27 Foreningens regnskabsar er kalenderaret. For hvert regnskabsar afleegger foreningens bestyrelse
en arsrapport i overensstemmelse med bestemmelserne i lov om investeringsforeninger m.v. geel-
dende for danske UCITS bestdende som minimum af en ledelsesberetning og en ledelsespategning
for foreningen samt et arsregnskab for hver enkelt afdeling bestdende af en resultatopggrelse og
noter, herunder redeggrelse for anvendt regnskabspraksis. Redeggrelse for anvendt regnskabsprak-
sis kan udarbejdes som en feelles redeggrelse for afdelingerne.

Stk. 2  Arsrapporten revideres af mindst en statsautoriseret revisor, der er valgt af generalfor-
samlingen. Revisionen omfatter ikke ledelsesberetningen og de supplerende beretninger,
som indgéar i arsrapporten.

Stk. 3  Arsrapporter kan udarbejdes og afleegges pa dansk eller engelsk.

Stk. 4  Foreningen udleverer pa begeering den seneste reviderede arsrapport ved henvendelse til
foreningen.

8§ 28 Udloddende afdelinger foretager en udlodning, der opfylder de i ligningslovens § 16 C anfarte krav
til minimumsudlodning.



Stk. 2

Stk. 3

Stk. 4

Stk. 5

Provenu ved formuerealisation i gvrigt tilleegges afdelingens formue, medmindre general-
forsamlingen efter bestyrelsens forslag treeffer anden beslutning.

I udloddende afdelinger kan der efter regnskabsarets afslutning, men inden ordineer ge-
neralforsamling afholdes, foretages udlodning, der opfylder de i ligningslovens § 16 C an-
farte krav til minimumsudlodning. Hvis udlodningen undtagelsesvist ikke opfylder reglerne
i ligningslovens § 16 C, kan det besluttes at udlodde et yderligere belgb. P4 den ordinsere

generalforsamling godkendes stgrrelsen af udlodningen.

Udbytte af andele i en udloddende afdeling registreret i en veerdipapircentral betales via
medlemmets konto i det kontofgrende institut.

I akkumulerende afdelinger henlaegges nettooverskuddet til forggelse af afdelingens for-
mue.

0-0-0-0-0
Saledes vedtaget pa ordinaer generalforsamling den 10%9. april 20197.

Kgbenhavn, den 10. april 201919—apri-261+

| bestyrelsen

Niels-Ulrik Mousten Jesper Lau Hansen

Tine Roed Anne Haslgv Steehr
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