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UDSKRIFT AF FORHANDLINGSPROTOKOLLEN 2016
for Placeringsforeningen Nykredit Invest (kapitalforening)

Torsdag den 14. april 2016 kl. 16.00 afholdtes ordinaer generalforsamling i foreningen pa adres-
sen Nykredit, Kalvebod Brygge 1-3, 1780 Kgbenhavn V, med fglgende dagsorden:

1) Fremlaeggelse af arsrapport til godkendelse, herunder ledelsesberetning for det
forlgbne regnskabsar og eventuelt forslag til anvendelse af provenu ved for-
muerealisationer, samt godkendelse af bestyrelsesmedlemmernes honorar

2) Forslag fremsat af bestyrelsen

3) Valg af medlemmer til bestyrelsen
4) Valg af revision

5) Eventuelt

Bestyrelsesformand Carsten Lgnfeldt indledte generalforsamlingen med at byde velkommen og
meddelte, at bestyrelsen i overensstemmelse med vedtaegterne havde udpeget advokat Kim
Esben Stenild Hgibye til dirigent.

Dirigenten konstaterede,

at den ordinaere generalforsamling i overensstemmelse med vedtaegterne havde
veeret skriftligt varslet den 18. marts 2016 til navnenoterede medlemmer, der
havde anmodet derom, pa foreningens hjemmeside, ved meddelelse udsendt
via Nasdag Copenhagen A/S samt ved annoncering i Berlingske Tidende samme
dag,

at dagsorden og de fuldsteendige forslag de seneste 2 uger fgr generalforsamlin-
gen havde vaeret fremlagt pa foreningens kontor til eftersyn for medlemmerne
og veeret tilgaengelig pa foreningens hjemmeside, samt

at 3,8 % af foreningens stemmeberettigede kapital var repraesenteret pa general-
forsamlingen.

Dirigenten erkleerede med forsamlingens tilslutning generalforsamlingen for lovligt indkaldt og
beslutningsdygtig i henhold til dagsordenens punkter.
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Ad pkt. 1: Fremlaeggelse af arsrapport til godkendelse, herunder ledelsesberetning for det for-
Ipbne regnskabsar og eventuelt forslag til anvendelse af provenu ved formuerealisationer, samt
godkendelse af bestyrelsesmedlemmernes honorar

Bestyrelsesformanden fremlagde arsrapport for 2015 med tilhgrende resultatopggrelse pr. 31.
december 2015 og aflagde ledelsens beretning for 2015, jf. bilag 1.

Dirigenten henledte opmaerksomheden pa, at der i arsrapporten var oplyst om stgrrelsen af
bestyrelsens samlede honorar for 2015 og gennemgik stgrrelsen. Dirigenten oplyste, at safremt
generalforsamlingen godkendte arsrapporten, ville man samtidig have godkendt dette honorar.

Generalforsamlingen tog den skriftlige og mundtlige beretning til efterretning og godkendte
enstemmigt med samtlige repraesenterede stemmer arsrapporten med afdelingsregnskaber,

forslag til provenuanvendelse og udlodning samt bestyrelsens honorar.

Ad pkt. 2) Forslag fremsat af bestyrelsen

Bestyrelsen havde fremsat forslag om en raekke forslag til zendring af vedtaegterne bl. a. med
henblik pa at bringe vedtaegterne i overensstemmelse med vedtagen og ikrafttradt lovgivning.

Dirigenten konstaterede, at alle tilstedevaerende var bekendt med ordlyden af de stillede for-
slag, som forud for generalforsamlingens afholdelse havde vaeret fremlagt til eftersyn for inve-
storerne pa foreningens kontor samt veeret tilgeengelige pa foreningens hjemmeside.

Dirigenten oplyste, at der til vedtagelse af forslagene til 2endring 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 s
vidt angik forslagene til 2endring af § 6 tilkom afdelingernes investorer.

Dirigenten gennemgik og motiverede de enkelte forslag til eendringer af foreningens vedtaegter,
if. bilag 2.

Dirigenten konstaterede efter motivering af hvert forslag med generalforsamlingens godkendel-
se, at forslagene blev vedtaget enstemmigt og med alle repraesenterede stemmer.

Ad pkt. 3) Valg af medlemmer til bestyrelsen

Dirigenten konstaterede, at i henhold til vedtaegterne var alle bestyrelsens medlemmer pa valg.
Bestyrelsens medlemmer var villige til at modtage genvalg.

Dirigenten henledte generalforsamlingens opmearksomhed pa omtalen af bestyrelses-
medlemmernes ledelsesposter i arsrapporten.

Dirigenten konstaterede, at der ikke var gvrige kandidater. Generalforsamlingen genvalgte en-
stemmigt og med samtlige repraesenterede stemmer Jesper Lau Hansen, David Lando, Carsten
Lgnfeldt og Tine Roed.
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Bestyrelsen bestod herefter fortsat af:

Jesper Lau Hansen
David Lando
Carsten Lgnfeldt og
Tine Roed

Ad pkt. 4) Valg af revision

Bestyrelsen havde foreslaet genvalg af Deloitte, Statsautoriseret Revisionspartnerselskab, der
herefter valgtes enstemmigt og med samtlige repraesenterede stemmer.

Ad pkt. 7) Eventuelt

Intet til behandling under dette punkt.
_ O -

Dirigenten anmodede om, at denne og bestyrelsen bemyndigedes til at foretage sadanne a&n-
dringer i foreningens vedtaegter eller de af generalforsamlingen foretagne beslutninger, som
matte blive pakraevet af offentlige myndigheder herunder Finanstilsynet som betingelse for
godkendelse af det vedtagne.

Dirigenten oplyste, at bemyndigelsen ikke indeholdt adgang til at foretage materielle zendringer
i det vedtagne, men udelukkende til at foretage sendringer, som matte veere ngdvendige for at
implementere de af generalforsamlingen foretagne beslutninger. Dirigenten konstaterede, at

bemyndigelsen blev givet.

Dirigenten erkleerede herefter dagsordenen for udtgmt og haevede generalforsamlingen.

Kgbenhavn, den 21. april 2016.

Som dirigent:

Kim Esben Stenild Hgibye, advokat

Dette dokument er tiltr8dt med digital signatur, hvilket fremg8r af sidste side i dokumentet Siden med
digital signatur kan veere uden sidenummer.
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Nykredit Invest i 2015

Aret 2015 blev et vanskeligt, men godt ar for foreningerne

« Afkastudviklingen i aktieafdelingerne blev hgjere end ventet primo
2015, og obligationsafdelingerne leverede overvejende positive
afkast, trods negativ rente

* De fleste afdelinger leverede i 2015 et merafkast i forhold til
afdelingernes respektive benchmark

« De to indeksafdelinger leverede et afkast pa niveau med indekset

« Samlet set leverede afdelinger i de tre foreninger tilfredsstillende
resultater i 2015
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Afkast i1 Investeringsforeningen i 2015

Afdeling

Afkast 2015

Obligationsafdelinger 0-1%
Virksomhedsobligationsafdeling 1%
Danske aktieafdelinger 33 %
Globale aktieafdelinger 10—-17 %

Bemeerk, at historiske afkast ikke kan anvendes som indikator for fremtidige afkast
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Nykredit Investi 2015

« Formuen i Investeringsforeningen steg fra 23.513 mio. kr. i 2014
til 26.649 mio. kr. i ultimo 2015

« Formuen i Kapitalforeningen steg fra 7.822 mio. kr. i 2014 til
8.547 mio. kr. i ultimo 2015

 Formuen i Placeringsforeningen steg fra 481 mio. kr. i 2014 til
822 mio. kr. i ultimo 2015

« Omkostningsprocenten og AOP faldt i de fleste afdelinger i 2015
som fglge af stigende formuer og nye aftaler med leverandgrerne
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Ledelsens fokusomrader i 2015

« Ledelsen har i 2015 haft fokus pa afkast og procedurer og
politikker vedrgrende afkastmal og opfalgning herpa

e Malsaetningen er, at

o hver afdeling skal opna et afkast efter omkostninger hgjere end
afdelingens benchmark

o hver afdeling skal opna et afkast i den bedste halvdel
sammenlignet med konkurrerende afdelinger i markedet

« Ledelsen har endvidere haft fokus pa omkostninger
o Priseendringer forhandlet i to omgange i 2015

« Fokus har derudover veeret pa afkastforggende initiativer eller
investeringsteknikker
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Verdensgkonomien i1 2015

« Atter skuffende fremgang i den globale gkonomi i 2015

« Moderat opsving i USA, men ogsa fremgang i Europa

« Skuffende udvikling i Japan, Kina og i de gvrige udviklingslande
« Kraftigt faldende priser pa ravarer og herunder pa raolien

 Den Europeeiske Centralbank lempede pengepolitikken, mens den
amerikanske centralbank haevede renten mod slutningen af 2015

« Spekulation mod den schweiziske franc og den danske krone

 Dollaren og yennen styrkedes og euroen sveekkedes
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Dansk gkonomi i1 2015

Dansk gkonomi udviste behersket fremgang pa 1,2% i 2015

Veekstopbremsning i 2. halvar

Beskaeftigelsen viste fremgang

Fortsat stort overskud pa betalingsbalancens lgbende poster

Rente pa -0,75% pa indskudsbeviser i Nationalbanken
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Obligationsmarkederne i1 2015

= Danske obligationsrenter forblev pa et lavt niveau, men viste
udsving gennem 2015. Korte obligationer gav negativ rente

» Den Europeeiske Centralbanks kvantitative lempelser samt
deflationsfrygt medfgrte uventet rentefald i begyndelsen af 2015

» Spekulation i revaluering af den danske kroner medfgrte, at
Nationalbanken nedsatte renten pa indskudsbeviser til -0,75%

= Afkastet pa realkreditobligationer blev deempet pa grund af
rekordstore konverteringer og udvidelse af realkreditspaendet

» Stigende rentespaend mellem statsobligationer og erhvervs-
obligationer medfarte negative afkast pa erhvervsobligationer
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Udviklingen i1 obligationsrenterne i 2015
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Aktiemarkederne i1 2015

» Aktiemarkederne globalt blev praeget af svage aktiekursstigninger
I USA og af en bedre udvikling i Europa og Japan

* Verdensmarkedsindekset steg med ca. 11% i 2015

« MSCI USA, MSCI Europa og MSCI Japan gav et afkast pa
henholdsvis ca. 12%, 9% og 22%

» Sveekkelsen af euroen overfor amerikanske dollar og japanske yen
gav gode afkast for europaeiske investorer

 Det danske aktiemarked steg med 31% i 2015
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Aktiemarkeder 2015
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Afkastudviklingen i1 Investeringsforeningen

Afdeling Afkast 2015 Benchmark 2015
Korte obligationer 0,3 % 0,3 %
Korte obligationer Akk. 0,6 %0 0,3 %
Lange obligationer 0,3 % 0,0 %
Lange obligationer Akk. 0,8 % 0,0 %
Danske Obligationer Basis -0,6 %0 -0,1 %
Eur. Virksomhedsobligationer SRI 0,7 % -0,2 %
Kreditobligationer -1,3 % -0,3 %
Kreditobligationer Akk. -0,1 %0 0.4 %o
Danske aktier 32,7 % 30,8 %
Danske aktier Akk. 32,9 % 30,8 %0
Globale Aktier Basis 10,2 % 10,7 %
Globale Aktier SRI 12,1 %0 10,7 %o
Globale Fokusaktier 11,7 % 9,0 %0
Klima & Miljg SRI 17,2 %0 -
Taktisk Allokering 6,9 % -

T TEET RS T N T S I I D T L SR S S S S E S S SRS T T ST I
Bemeerk, at historiske afkast ikke kan anvendes som indikator for fremtidige afkast
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Afkastudviklingen i Kapitalforeningen og Placeringsforeningen

Afdeling Afkast 2015 Benchmark 2015
Balance Defensiv 3,6 20 2,8 %0
Balance Moderat 6,9 %0 5,3 %
Balance Offensiv 8,6 20 7,0 %
Danske Fokusaktier 45,5 9% -

Bemeerk, at historiske afkast ikke kan anvendes som indikator for fremtidige afkast
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Udlodninger for 2015

Afdeling Kr. pr. andel
Korte obligationer 1,00
Lange obligationer 2,40
Danske Obligationer Basis 0,90
Europeeiske Virksomhedsobligationer SRI 7,60
Kreditobligationer 3,70
Danske aktier 56,40
Globale Aktier Basis 2,90
Globale Aktier SRI 27,60
Globale Fokusaktier 18,60
Klima & Miljg SRI 25,30
Danske Fokusaktier 33,90
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Forelgbig status 2016

Usikkerhed om den gkonomiske udvikling i Kina
Fortsat fremgang pa arbejdsmarkedet i USA
Store olieprisfald

Yderligere rentenedseaettelse og kvantitative lempelser af
pengepolitikken i Europa

Aktiekurserne har udvist store kursudsving og samlet kursfald i 1.
kvartal




Nykredit

invest

Status — 1. kvartal 2016

Afdeling Afkast pr. 31.03.16
Korte obligationer 0,8 %
Korte obligationer Akk. 0,9 %
Lange obligationer 2,1 %
Lange obligationer AkK. 2,1 %
Danske Obligationer Basis 1,4 %
Europeaeiske Virksomhedsobligationer SRI 1,7 %
Kreditobligationer 1,7 %0
Kreditobligationer Akk. 1,7 %
Danske aktier -2,5 %
Danske aktier Akk. -2,7 %
Globale Aktier -5,3 %0
Globale SRI aktier -8,4 %
Globale Fokusaktier -6,3 %0
Klima & Miljg -6,6 %
Taktisk Allokering -1,6 %0

o e e S . i
Bemeerk, at historiske afkast ikke kan anvendes som indikator for fremtidige afkast
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Status — 1. kvartal 2016

Afdeling Afkast pr. 31.03.16
Balance Defensiv -0,1 %0
Balance Moderat -2.3 %
Balance Offensiv -4.0 %
Danske Fokusaktier -4.2 %

Bemeerk, at historiske afkast ikke kan anvendes som indikator for fremtidige afkast
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Aktiemarkeder 2012 — marts 2016
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Forventninger til 2016

« Moderat fremgang i verdensgkonomien i 2016

« Veaeksten ventes trukket af USA, men ogsa Europa skagnnes at vise
moderat fremgang hjulpet af lempelig pengepolitik, svag euro og
lav oliepris

« Kina og gvrige udviklingslande ventes at skulle keempe med
afdeempning af de gkonomiske vaekstrater

« Den Europeeiske Centralbank vil fastholde en lav rente i 2016,
mens den amerikanske centralbank skgnnes forsigtigt at haeve
renten

» Geopolitiske konflikter, valg og statsgeeldskriser vurderes at ville
skabe uro pa de finansielle markeder
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Forventninger til 2016

= Renten forventes at forblive pa et lavt niveau i 2016. Afkast-
potentialet for obligationer vurderes derfor at veere beskedent i
2016

» Aktiemarkederne ventes at udvise store kursudsving i 2016 som
folge af usikkerhed om den gkonomiske fremgang og volatile
ravarepriser

= Negativ afkastudvikling pa aktier kan ikke udelukkes for hele 2016

* Foreningens ledelse skgnner derfor beskedne afkast i foreningens
afdelinger i 2016, og negative afkast | aktieafdelingerne kan ikke
udelukkes



Fuldsteendigt forslag til vedteegtseendringer:
Vedtaegter

for

Placeringsforeningen Nykredit Invest
(kapitalforening)
Navn og hjemsted
§1 Foreningens navn er Placeringsforeningen Nykredit Invest (kapitalforening).

Stk. 2 Foreningen opererer tillige under binavnet Kapitalforeningen Nykredit Invest
(placeringsforening).

Stk. 3  Foreningens hjemsted er Kgbenhavns Kommune.

Formal

§2 Foreningens formal er efter vedteegternes bestemmelser herom fra en eller flere inve-
storer at skabe et afkast til foreningens investorer 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, som ejer en eller flere andele af foreningens for-
mue (herefter "andele”).
Stk. 2 Foreningens afdelinger retter sig mod detailinvestorer, medmindre andet

fremgar af omtalen af den enkelte afdeling i § 6.
Heeftelse
84 Foreningens investorer heefter alene med deres indskud og har derudover ingen haef-

telse for foreningens forpligtelser.

Stk. 2 Foreningens afdelinger, jf. 8 6, haefter kun for egne forpligtelser. Hver afde-
ling haefter dog ogsa for sin andel af de omkostninger, der er faelles for afde-
lingerne i foreningen. Er der forgeeves foretaget retsforfglgning, eller er det
p& anden made godtgjort, at en afdeling ikke kan opfylde sine forpligtelser
efter 2. pkt., haefter de gvrige afdelinger solidarisk for afdelingens andel af



Stk. 3

de feelles omkostninger.

Foreningens bestyrelsesmedlemmer og forvalter haefter 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 vedtaegternes § 6.

Afdelinger og andelsklasser

86

Foreningen er opdelt i fglgende afdelinger:

Stk. 1

Danske Fokusaktier

Afdelingen investerer i aktier i selskaber handlet pa Nasdag, Copenhagen A/S

eller handlet pa et andet reguleret marked i Danmark, der er regelmaessigt
arbejdende, anerkendt og offentligt.

Afdelingen kan inden for sit investeringsomrade investere op til 10% af sin
formue i andre veerdipapirer eller pengemarkedsinstrumenter herunder veer-
dipapirer, der ikke er optaget til handel pa et reguleret marked. Afdelingen
kan endvidere indskyde midler i et kreditinstitut i henhold til bestemmelser-
ne herom i lov om investeringsforeninger m.v.

Afdelingen kan investere op til 10% af sin formue i andele i danske UCITS,
udenlandske investeringsinstitutter eller afdelinger heraf i henhold til be-
stemmelserne herom i lov om investeringsforeninger m.v.

Afdelingen ma ikke stille garantier for tredjemand eller yde lan. Afdelingen
kan optage kortfristede 1&n pa& hgjst 10% af afdelingens formue for at indlg-
se investorernes andele, udnytte tegningsrettigheder eller til midlertidig
finansiering af indgéede handler.

De for afdelingen fastsatte risikorammer kan overskrides, nar sddanne over-
skridelser folger af grunde, som afdelingen ikke har indflydelse pa eller som
folge af, at afdelingen udnytter tegningsrettigheder knyttet til finansielle
instrumenter, der indgar i afdelingens formue. Safremt en sadan overskri-
delse er nedbragt senest 8 dage efter overskridelsen, anses heendelsen ikke
som en overskridelse af afdelingens risikorammer og skal ikke offentligge-
res.

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

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

//—/[ Slettet: NASDAQ

~{ slettet: omx
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Afdelingen anvender dobbeltprismetoden ved emission og indlgsning, jf. §

13.

Afdelingen er bevisudstedende og udloddende.

De samlede administrationsomkostninger, herunder omkostninger til besty-
relse, administration, forvalter, investeringsradgiver, formidling, markedsfg-
ring, revision, it, offentlige myndigheder og depositar ma for afdelingen ikke
overstige 2,5% af den hgjeste formueveerdi i afdelingen inden for et regn-
skabsar eksklusive eventuelt resultatafheengigt radgiverhonorar.

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

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 fzelles
portefglje og afkastet af de klassespecifikke aktiver.

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

Denominering i valuta.
De typer af investorer andelsklasserne markedsfgres overfor.

Legbende omkostninger, der overholder reglerne i 8 5 i andelsklasse-
bekendtgarelsen.

Emissionstilleeg og indlgsningsfradrag, der overholder reglerne i 8 5 i
andelsklassebekendtggrelsen og reglerne i bekendtggrelse om bereg-
ning af emissions- og indlgsningspriser ved tegning og indlgsning af
andele i danske UCITS m.v.

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

Klassespecifikke aktiver, der alene kan veere afledte finansielle in-
strumenter samt en kontantbeholdning til brug for klassens lgbende
likviditetsbehov.

Udlodningsprofil (akkumulerende eller udloddende).
Minimumsinvestering.

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

Stk. 5

Foreningen skal enten pa sin hjemmeside eller forvalterens hjemmeside
oplyse om andelsklassernes karakteristika, der geelder for hver andelsklasse,
og om principperne for fordeling af omkostninger mellem andelsklasserne.

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

Andele i foreningen

§8 Andele i bevisudstedende afdelinger

Andelene er registreret i en veerdipapircentral og udstedes gennem denne i stykstar-
relse pa kr. 100 eller multipla heraf, medmindre andet er anfert herunder.

Stk. 2 Hver afdeling afholder samtlige omkostninger ved registrering af afdelingens
andele i en veerdipapircentral.

Stk. 3  Veerdipapircentralens kontoudskrift tjener som dokumentation for investo-
rernes andel af foreningens formue.

Stk. 4  Foreningsandelene skal lyde p& navn og noteres i foreningens yegister over
investorer.

Stk. 5 Andelene er frit omseettelige og negotiable inden for investorkredsen fastlagt
i 83, stk. 2.

Stk. 6 Ingen andele har seerlige rettigheder.

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

§9 Andele i kontofgrende afdelinger

| kontofgrende afdelinger er andelenes palydende p& kr. 100, medmindre andet er
anfgrt herunder.

Stk. 2

Stk. 3

Stk. 4

Stk. 5

De til et indskud svarende antal andele forekommer ved en omregning af
indskuddet i forhold til den veerdi, som en andel af den pagaeldende afde-
lings formue har pa indskudstidspunktet.

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

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

Indskud/andele i en kontofgrende afdeling kan ikke overdrages eller p& an-
den made omseaettes.
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Stk. 6

Stk. 7

Ingen andele har seerlige rettigheder.

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

Veerdiansaettelse og fastseettelse af den indre veerdi

§10

Veerdien af foreningens aktiver og forpligtelser vaerdiansaettes, indregnes og males af
forvalteren i henhold til reglerne om arsrapport og revision i lov om investeringsfor-
eninger m.v. samt Finanstilsynets til enhver tid geeldende bekendtggrelse om finan-
sielle rapporter for danske UCITS.

Stk. 2

Stk. 3

Stk. 4

Stk. 5

Stk. 6

Den indre veerdi for en afdelings andele beregnes ved at dividere formuens
veerdi p& opggrelsestidspunktet, jf. stk. 1, med antal tegnede andele i afde-
lingen.

Den indre veerdi for en andelsklasses andele beregnes ved at dividere den pa
opggrelsestidspunktet 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 andels-
klassen, med antal tegnede andele i andelsklassen.

Har bestyrelsen i obligationsafdelinger besluttet at udstede andele uden ret
til udbytte (ex kupon), jf. & 11, fra primo/medio januar indtil den ordinesere
generalforsamling fastsaettes emissionsprisen og prisen ved eventuel indlgs-
ning af sadanne andele pa grundlag af den indre veerdi, jf. stk. 2 og 3, jf.
stk. 1, efter fradrag af det beregnede og reviderede udbytte for det forega-
ende regnskabsar.

Har bestyrelsen i aktieafdelinger besluttet at udstede andele uden ret til
udbytte (ex kupon), jf. § 11, fra primo/medio januar indtil den ordinaere
generalforsamling fastseettes emissionsprisen og prisen ved eventuel indlgs-
ning af sadanne andele pa grundlag af den indre veerdi, jf. stk. 2 og 3, jf.
stk. 1, efter fradrag af det beregnede og reviderede udbytte for det forega-
ende regnskabsar samt afkastet heraf i perioden, hvor der udstedes andele
uden ret til udbytte.

Forvalteren af foreningen oplyser investorerne om veerdiansaettelsen og be-
regningen af den indre veerdi ved at sende materialet til hver enkelt investor
eller gare oplysningerne tilgeengelige pa foreningens hjemmeside eller pa
forvalterens hjemmeside.

Emission og indlgsning

8§11

Bestyrelsen traeffer beslutning om emission af andele og om emission af andele uden
ret til udbytte (ex kupon) fra primo/medio januar indtil den ordinsere generalforsam-
ling. Generalforsamlingen treeffer dog beslutning om emission af fondsandele. Andele i
foreningen kan kun tegnes mod samtidig indbetaling af emissionsprisen, bortset fra
tegning af fondsandele.
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§12

Stk. 2 Bestyrelsen skal, far den treeffer beslutning om emission, vurdere, om emis-
sionen vil veere forsvarlig og forenelig med en afdelings formueforhold, inve-
steringsstrategi og investeringsmuligheder samt investorernes interesse.
Bestyrelsen kan pa sadant grundlag beslutte, at emission ikke skal foreta-
ges, eller at en emission skal begreaenses til et antal andele fastsat af besty-
relsen. Bestyrelsens beslutning ma ikke veere baret af usaglige hensyn eller
medfegre en forskelsbehandling af ligestillede potentielle investorer, der gn-
sker at tegne andele i foreningen.

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

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

1. nar foreningen ikke kan fastsaette den indre veerdi pa grund af forhol-
dene pa markedet, eller

2. nar foreningen af hensyn til en lige behandling af investorerne farst
fastseetter indlgsningsprisen, nar foreningen har realiseret de til ind-
lgsningen af andelene ngdvendige aktiver.

Metoder til beregning af emissions- og indlgsningspriser

8§13

8§14

8§15

Dobbeltprismetode
Emissionsprisen fastseettes efter dobbeltprismetoden til den indre veerdi, jf. § 10, stk.
2 5, jf. stk. 1, opgjort pa emissionstidspunktet, med tilleeg af et belgb til deekning af

udgifter ved kgb af finansielle instrumenter og til ngdvendige omkostninger ved emis-
sionen, herunder til administration, trykning, annoncering samt provision til formidle-
re 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
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et belgb til deekning af udgifter ved salg af finansielle instrumenter og til
ngdvendige omkostninger ved indlgsning.

Stk. 3 Foreningen offentligggr emissionsprisen og indlgsningsprisen pa foreningens
eller forvalterens hjemmeside.

Enkeltprismetode
Foreningen fastseetter et eller flere tidspunkter for opggrelse af veerdien, jf. § 10, stk.
2 - 5, jf. stk. 1, af andele i afdelingen eller andelsklassen. Til afregning efter enkelt-

prismetoden af anmodninger om emission og indlgsning af andele, som foreningen
har modtaget, skal foreningen fastssette emissionsprisen og indlgsningsprisen til indre
veerdi, jf. § 10, stk. 2- 5, jf. stk. 1, pa det farstkommende opggrelsestidspunkt.

Stk. 2 Foreningen offentligggr emissionsprisen og indlgsningsprisen p& foreningens
eller forvalterens hjemmeside.

Modificeret enkeltprismetode
Foreningen fastseetter et eller flere tidspunkter for opggrelse af veerdien af andele i
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afdelingen eller andelsklassen. Til afregning efter den modificerede enkeltprismetode
af anmodninger om emission og indlgsning af andele, som foreningen har modtaget,
skal foreningen fastsaette emissionsprisen og indlgsningsprisen til indre veerdi, jf. §
10, stk. 22 5, jf. stk. 1, pa det farstkommende opggrelsestidspunkt. Foreningen kan
tilleegge et gebyr til betaling af markedsfgring og af finansielle formidlere til emissi-
onsprisen.

Stk.

Stk.

2

3

Hvis periodens nettoemissioner overstiger et af bestyrelsen fastsat antal
andele, skal foreningen til den indre veerdi, § 10, stk. 2 - 5, jf. stk. 1, tilleeg-

ge 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. 8 10, fratraekke et gebyr til deekning
af handelsomkostninger fra indlgsningsprisen. Foreningens bestyrelse fast-
laegger starrelsen af gebyret ved emission og indlgsning.

Foreningen offentliggar emissionsprisen og indlgsningsprisen pa foreningens
eller forvalterens hjemmeside.

Generalforsamling

§16

8§17

Generalforsamlingen er foreningens hgjeste myndighed.

Stk.

Stk.

Stk.

Stk.

Stk.

Stk.

Stk.

2

3

Generalforsamling afholdes i Kgbenhavn.
Ordineer generalforsamling afholdes hvert ar inden udgangen af april maned.

Ekstraordinzer generalforsamling afholdes, nar investorer, der tilsammen
ejer mindst 5% af det samlede palydende af andele i foreningen/i en afde-
ling/i en andelsklasse, eller nar mindst to medlemmer af bestyrelsen eller
foreningens revisor har anmodet herom.

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

I indkaldelsen skal angives tid og sted for generalforsamlingen samt dagsor-
den, som angiver, hvilke anliggender generalforsamlingen skal behandle.
Safremt generalforsamlingen skal behandle forslag til vedteegtseendringer,
skal forslagets veesentligste indhold fremga af indkaldelsen.

Dagsorden og de fuldsteendige forslag samt for den ordinsere generalforsam-
lings vedkommende tillige arsrapport med tilhgrende revisionspategning skal
senest 2 uger fgr denne fremlzaegges til eftersyn pa foreningens kontor.

Investorer, der vil fremseette forslag til behandling p& den ordinaere general-
forsamling, skal fremseette forslaget skriftligt til bestyrelsen senest den 1.
februar i aret for generalforsamlingens afholdelse.

Bestyrelsen udpeger en dirigent, som leder generalforsamlingen. Dirigenten afger alle
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§18

8§19

spagrgsmal vedrgrende generalforsamlingens lovlighed, forhandlingerne og stemmeaf-

givelsen.

Stk. 2

Foreningen farer en protokol over forhandlingerne. Protokollen underskrives
af dirigenten. Generalforsamlingsprotokollen eller en bekraeftet udskrift skal
veere tilgaengelig for investorerne pd foreningens kontor senest 2 uger efter
generalforsamlingens afholdelse.

Dagsordenen for den ordinsere generalforsamling skal omfatte:

1. Fremleeggelse af arsrapport herunder ledelsens beretning for det for-
lgbne regnskabsar og eventuelt forslag til anvendelse af provenu ved
formuerealisationer til godkendelse samt godkendelse af bestyrelses-
medlemmernes honorar

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

4. Valg af revision

5. Eventuelt

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

Stk. 2

Stk. 3

Stk. 4

Stk. 5

Investorer kan kun udgve stemmeret for de andele, som 1 uge forud for
generalforsamlingen er noteret pad vedkommende investors navn i forenin-
gens Jegister over investorer.
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De befgjelser, som foreningens generalforsamling udgver, tilkommer en
afdelings investorer for s vidt angar godkendelse af afdelingens arsrapport,
andring af vedteegternes regler for anbringelse af afdelingens formue, afde-
lingens overflytning, afvikling, fusion eller spaltning samt andre spgrgsmal,
som udelukkende vedrgrer afdelingen.

De befgjelser, som foreningens generalforsamling udgver, tilkommer en
andelsklasses investorer for s vidt angar aendring af andelsklassens speci-
fikke karakteristika, andelsklassens afvikling og andre spgrgsmal, der ude-
lukkende vedrgrer andelsklassen.

Hver investor har 1 stemme for hver kr. 100 palydende andele i afdelin-
ger/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 Dan-
marks Nationalbank opgjorte liste over valutakurser 1 uge forud for general-
forsamlingen, og dividere resultatet med 100. Det sdledes fundne stemmetal
nedrundes til neermeste 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 Generalforsamlingen treeffer beslutning ved almindelig stemmeflerhed, med
undtagelse af de i § 20 naevnte tilfeelde.

Stk. 8 Der geelder ingen stemmeretsbegraensning.

Stk. 9 Stemmeret kan ikke udgves for de andele, som en afdeling ejer i andre af-
delinger i foreningen.

Stk. 10 Ingen ma foretage lyd- og billedoptagelser pa generalforsamlingen uden
bestyrelsens udtrykkelige samtykke.

Andring af vedteegter, fusion, spaltning og afvikling m.v.

§ 20

Beslutning om eendring af vedtaegterne 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 pa generalforsamlingen.

Stk. 2 Beslutning om eendring af vedtsegternes regler for anbringelse af en afde-
lings formue, en afdelings afvikling, spaltning, overflytning af en afdeling
eller fusion af den ophgrende enhed tilkommer pa generalforsamlingen afde-
lingens investorer. Beslutning om aendring er kun gyldig, hvis den tiltreedes
af mindst 2/3 af savel de stemmer, der er afgivet, som af den del af afdelin-
gens formue, der er repraesenteret pa generalforsamlingen.

Stk. 3  Beslutning om @endring af vedtaegternes regler for en andelsklasses specifik-
ke karakteristika og en andelsklasses afvikling, tilkommer pa generalforsam-
lingen investorer i andelsklassen. Beslutning 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 pa generalforsamlingen.

Stk. 4 Beslutning om fusion treeffes uanset § 20, stk. 1 for den fortseettende enhed
af bestyrelsen.

Bestyrelsen

§21

Bestyrelsen, der veelges af generalforsamlingen, bestar af mindst 3 og hgjst 5 med-
lemmer.

Stk. 2 Bestyrelsen veelger selv sin formand.
Stk. 3 Hvert ar er samtlige bestyrelsesmedlemmer pa valg. Genvalg kan finde sted.

Stk. 4  Ethvert medlem af bestyrelsen afgar senest pa generalforsamlingen efter



§ 22

Stk. 5

Stk. 6

udlgbet af det regnskabsar, hvori vedkommende fylder 70 ar.

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

Bestyrelsens medlemmer modtager et arligt honorar, der godkendes af ge-
neralforsamlingen.

Bestyrelsen har ansvaret for den overordnede ledelse af foreningens anliggender.

Stk. 2

Stk. 3

Stk. 4

Stk. 5

Bestyrelsen skal sgrge for, at foreningens virksomhed udgves forsvarligt i
overensstemmelse med lovgivningen og vedteegterne.

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

Bestyrelsen kan oprette nye afdelinger og er bemyndiget til at gennemfgre
de vedteegtsaendringer, som er ngdvendige, eller som offentlige myndighe-
der foreskriver. Endvidere kan bestyrelsen oprette nye andelsklasser, jf. § 7,
stk. 3, nr. 1 — 9.

Bestyrelsen treeffer beslutning om, hvorvidt foreningen skal indgive ansgg-
ning om optagelse til handel af andele i en eller flere afdelinger eller andels-
klasser pa et reguleret marked. Det er alene generalforsamlingen, der er
bemyndiget til at treeffe beslutning om at afnotere en afdeling eller en an-
delsklasse fra et reguleret marked.

Administration/forvalter

8§23

Tegningsregler

8§24

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

Stk. 2

Stk. 3
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Forvalteren udggr foreningens daglige ledelse.

Forvalteren stiller ved henvendelse til foreningens kontor eller pa forenin-
gens eller forvalterens hjemmeside de oplysninger samt eventuelle veaesent-
lige eendringer heraf til radighed, som skal stilles til radighed for investorer i
overensstemmelse med lov om forvaltere af alternative investeringsfonde
m.v. § 62.

Foreningen tegnes af:

1. to bestyrelsesmedlemmer i forening eller
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Omkostninger

Stk. 2

Stk. 3

2. et bestyrelsesmedlem i forening med et medlem af direktionen hos
foreningens forvalter.

Bestyrelsen kan meddele prokura.

Bestyrelsen traeffer beslutning om, hvem der udgver stemmeretten pa for-
eningens finansielle instrumenter.

Hver af foreningens afdelinger og andelsklasser afholder sine egne omkostninger.

§25
Stk. 2
Stk. 3
Stk. 4
Stk. 5

Depositar

8§ 26

Feellesomkostningerne ved foreningens virksomhed i et regnskabsar deles
mellem afdelingerne/andelsklasserne under hensyntagen til bade deres in-
vesterings- og administrationsmaessige ressourceforbrug i lgbet af perioden
og til deres formue primo perioden.

Safremt en afdeling eller andelsklasse ikke har eksisteret i hele regnskabs-
aret, beerer den en forholdsmeessig andel af feellesomkostningerne.

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

De samlede omkostninger indenfor regnskabsaret ma for hver afdeling eller
andelsklasse ikke de satser, som er anfgrt for den enkelte afdeling i 8 6.

Foreningens finansielle aktiver skal forvaltes og opbevares af en depositar, som har
tilladelse til at vaere depositar for en kapitalforening. Bestyrelsen treeffer beslutning
om valg af depositar.

Stk. 2

Safremt en afdeling gnsker at investere i finansielle instrumenter i et tredje-
land, 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 enhe-
der, der opfylder delegationskravene i 8 54, stk. 2, nr. 5, litra b i lov om
forvaltere af alternative investeringsfonde m.v., kan delegationen ske, sa-
fremt betingelserne i § 57 i lov om forvaltere af alternative investeringsfon-
de m.v. er opfyldt.

Arsrapport, revision og overskud

8§27

Foreningens regnskabsar er kalenderaret. For hvert regnskabsar aflaeegger foreningens
bestyrelse en arsrapport i overensstemmelse med bestemmelserne i lov om investe-
ringsforeninger m.v. geeldende for danske UCITS bestdende som minimum af en le-
delsesberetning og en ledelsespategning for foreningen samt et arsregnskab for hver
enkelt afdeling bestdende af en balance, en resultatopggrelse og noter, herunder re-
deggrelse for anvendt regnskabspraksis. Redeggrelse for anvendt regnskabspraksis
kan udarbejdes som en feelles redeggrelse for afdelingerne.

11



8§28

Stk. 2

Stk. 3

Stk. 4

Foreningen udarbejder halvarsrapport for hver afdeling indeholdende resul-
tatopggerelse for perioden 1. januar til 30. juni samt en balance pr. 30. juni.

Arsrapporten revideres af mindst en statsautoriseret revisor, der er valgt af
generalforsamlingen. Revisionen omfatter ikke ledelsesberetningen og de
supplerende beretninger, som indgar i arsrapporten.

Foreningen udleverer pa begaering den seneste reviderede arsrapport og den
seneste halvarsrapport ved henvendelse til foreningen.

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

Stk. 2

Stk. 3

Stk. 4

Stk. 5

Provenu ved formuerealisation i gvrigt tilleegges afdelingens formue, med-
mindre generalforsamlingen efter bestyrelsens forslag treeffer anden beslut-
ning.

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

Retten til udbytte af eventuelle fysiske investeringsbeviser i en afdeling eller
andelsklasse foreeldes, nar udbyttet ikke er udbetalt senest 3 ar efter, at det

forfaldt til udbetaling. Udbyttet tilfalder herefter afdelingen.

I akkumulerende afdelinger henleegges nettooverskuddet til forggelse af
afdelingens formue.

0-0-0-0-0

Séledes vedtaget pa ordinser generalforsamling den 14. april 2016.
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Kgbenhavn, den 14. april 2016.
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