Sag 524240-021 kh/Ivi

UDSKRIFT AF FORHANDLINGSPROTOKOLLEN 2018
for Placeringsforeningen Nykredit Invest (kapitalforening)

Onsdag den 18. april 2018 kl. 16.00 afholdtes ordinaer generalforsamling i foreningen pa adressen
Nykredit, Kalvebod Brygge 1-3, 1780 Kgbenhavn V, med fglgende dagsorden:

1)

2)
3)
4)

5)

Fremlaeggelse af arsrapport til godkendelse, herunder ledelsesberetning for det
forlpbne 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 Carsten Lgnfeldt indledte generalforsamlingen med at byde velkommen og
meddelte, at bestyrelsen i overensstemmelse med vedteegterne havde udpeget advokat Kim Es-
ben Stenild Hgibye til dirigent.

Dirigenten konstaterede,

at

at

at

den ordinazre generalforsamling i overensstemmelse med vedteegterne havde
vaeret skriftligt varslet den 23. marts 2018 til navnenoterede medlemmer, der
havde anmodet derom, pa foreningens hjemmeside, ved meddelelse udsendt via
Nasdaq Copenhagen A/S samt ved annoncering i Berlingske Tidende den 24.
marts,

dagsorden og de fuldsteendige forslag de seneste 2 uger far generalforsamlingen
havde veeret fremlagt pa foreningens kontor til eftersyn for medlemmerne og
veeret tilgaengelig pa foreningens hjemmeside, samt

0,22 % 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) Fremleeggelse af arsrapport til godkendelse, herunder ledelsesberetning for det for-
lgbne regnskabsar og eventuelt forslag til anvendelse af provenu ved formuerealisationer, samt
godkendelse af bestyrelsesmedlemmernes honorar

Bestyrelsesformanden fremlagde arsrapport for 2017 med tilhgrende resultatopggrelse pr. 31.
december 2017 og aflagde ledelsens beretning for 2017, if. bilag 1.

Dirigenten henledte opmaerksomheden pa, at der i arsrapporten var oplyst om stgrrelsen af be-
styrelsens samlede honorar for 2017 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 arsrapporten med afdelingsregnska-
ber, forslag til provenuanvendelse og udlodning samt bestyrelsens honorar.

Ad pkt. 2) Forslag fremsat af bestyrelsen

Bestyrelsen havde fremsat forslag om en raekke forslag til eendring af vedtaegterne.

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 frem-
lagt til eftersyn for investorerne pa foreningens kontor samt veeret tilgeengelige pa foreningens
hjemmeside.

Dirigenten oplyste, at der til vedtagelse af forslagene til @ndring 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 tilkkom afdelingens investorer.

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

Dirigenten konstaterede efter motivering af forslaget med generalforsamlingens godkendelse, at
forslaget 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,
ligesom ethvert medlem af bestyrelsen skulle afgad senest pa generalforsamlingen efter udlgbet
af det regnskabsar, hvori vedkommende fylder 70 ar.

Herefter kunne Carsten Lgnfeldt ikke genopstille, hvorimod resten af bestyrelsen var villige til
genvalg. Derudover var der fremsat forslag om nyvalg af Anne Haslgv Staehr.

NJORD

LAWFIRM 2/3



Dirigenten henledte generalforsamlingens opmaerksomhed pa omtalen af bestyrelsesmedlem-
mernes ledelsesposter i arsrapporten samt beskrivelsen af Anne Haslgv Staehr i indkaldelsen.

Dirigenten konstaterede, at der ikke var gvrige kandidater. Generalforsamlingen valgte og gen-
valgte enstemmigt og med samtlige repraesenterede stemmer:

Jesper Lau Hansen
Tine Roed

Niels-Ulrik Mousten og
Anne Haslgv Staehr

Der herefter udgjorde foreningens bestyrelse.

Ad pkt. 4) Valg af revision

Bestyrelsen havde foresldet genvalg Ernst & Young Godkendt Revisionspartnerselskab. Ernst &
Young Godkendt Revisionspartnerselskab blev valgt enstemmigt og med samtlige repreesente-
rede stemmer.

Ad pkt. 5) Eventuelt

Niels-Ulrik Mousten takkede pad foreningens vegne Carsten Lgnfeldt for samarbejdet og hans
mangearige indsats for foreningen.

-0-
Dirigenten anmodede om, at denne og bestyrelsen bemyndigedes til at foretage sddanne a&n-
dringer i foreningens vedtaegter eller de af generalforsamlingen foretagne beslutninger, som

matte blive pakreevet af offentlige myndigheder herunder Erhvervsstyrelsen som betingelse for
godkendelse af det vedtagne.

Dirigenten oplyste, at bemyndigelsen ikke indeholdt adgang til at foretage materielle eandringer
i det vedtagne, men udelukkende til at foretage a&ndringer, som matte vaere ngdvendige for at

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

Dirigenten erklzeerede herefter dagsordenen for udtemt og haevede generalforsamlingen.

Kgbenhavn, den 30. april 2018.

Som dirigent: _~
Kim’gsﬁeﬁtfﬁldﬁmibye, advokat
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Bilag 1

Arets investeringsforening

Nykredit Invest blev i december af Jyllands-Posten og Dansk Aktie Analyse karet
som

Arets investeringsforening 2017

Dette var andet ar i treek og 4. gang pa 5 ar



Morningstar Awards 2018

Nykredit Invest blev i marts karet som vinder i 3 kategorier af Morningstar:

m Bedst til Aktier og Obligationer
m Bedst til Obligationer
m Bedst til DKK Obligationer

IW“IIW“ Award

2018

N\

MAORNINGSTAR




Nykredit Invest i1 2017

m Foreningernes afdelinger udviklede sig bedre end ventet i 2017

m Afkastudviklingen var positiv i alle afdelinger, og afkastene var enten pa niveau med
eller hgjere end ledelsens forventning primo sidste ar

m Hovedparten af de aktivt forvaltede afdelinger leverede et merafkast i forhold til
benchmark

m Afdelinger med danske aktier gav kun 12-15% i afkast, hvilket var mindre end markedet
m De to indeksafdelinger gav som ventet afkast pa niveau med benchmark

m Samlet set leverede afdelingerne i de tre foreninger tilfredsstillende resultater i 2017

Nykredit 02.05.2018 6



Overblik over de finansielle markeder

Afkast (%), Seneste 12 maneder, euro (© indikerer afkast den seneste maned)
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Afkast i1 2017

Afdeling Afkast 2017
Obligationsafdelinger 2 — 6%
Virksomhedsobligationsafdelinger 2—-4%
Danske aktieafdelinger 12 — 15%
Globale aktieafdelinger 8 —15%
Balance-afdelinger 6 — 8%

Nykredit 02.05.2018 8
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Afkastudvikling 1 Investeringsforeningen i 2017
- Obligationsafdelinger

Afdeling Afkast Benchmark
Korte obligationer 2,3% -0,2%
Korte obligationer AkK. 2,5% -0,2%
Lange obligationer 5,8% 1,2%
Lange obligationer AKkKk. 5,6% 1,2%
Danske Obligationer Basis *) 0,1% 0,4%
Eur. Virksomhedsobligationer 2,7% 2,6%
Kreditobligationer 3,5% 1,2%
Kreditobligationer Akk. 3,4% 1,2%
*) passiv
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Afkastudvikling 1 Investeringsforeningen i 2017
- Aktie- og blandede afdelinger

Nykredit

invest

Afdeling Afkast Benchmark
Danske aktier 15,4% 16,8%
Danske aktier Akk. 14,9% 16,8%
Globale Aktier Basis 7,5% 7,7%
Globale Aktier SRI 11,0% 7,7%
Globale Fokusaktier 14,8% 9,0%
Baeredygtige Aktier 13,6% 9,0%
Taktisk Allokering 4,6% -
Aktieallokering* 7,1% 7,4%
Aktieallokering Akk.* 7,1% 7,4%

* Aktiv fra 5. september 2017

02.05.2018
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Afkastudvikling 1 Kapitalforeningen
og Placeringsforeningen

Afdeling Afkast Benchmark
Balance Defensiv 6,1% 2,5%
Balance Moderat 7,6% 5,0%
Balance Offensiv 8,5% 6,8%
Afdeling Afkast Benchmark
Danske Fokusaktier 12,6% 16,8%
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Nykredit Invest i1 2017

m Formuen i Investeringsforeningen steg fra 25.412 mio. kr. i 2016 til
31.937 mio. kr. i ultimo 2017

m Formuen i Kapitalforeningen steg fra 9.616 mio. kr. i 2016 til 13.852
mio. Kr. i ultimo 2017

m Formuen i Placeringsforeningen steg fra 687 mio. kr. 1 2016 til 912 mio.
kr. i ultimo 2017

m AOP faldt samlet set ogsa i 2017 som fglge af nye aftaler med
leverandarerne

Nykret!it 02.05.2018 12



Udvikling | AOP 2015-2017

Afdeling 2017 2016 2015
Korte obligationer 0,25 0,33 0,32
Lange obligationer 0,62 0,60 0,61
Eur. Virksomhedsobligationer 1,01 1,04 1,05
Kreditobligationer 0,81 0,91 0,80
Danske Aktier 1,41 1,70 1,92
Globale Aktier SRI 1,62 2,00 2,06
Globale Fokusaktier 1,63 1,79 1,91
Baeredygtige Aktier 2,00 2,29 2,25
Taktisk Allokering 0,94 1,11 1,12
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Verdensgkonomien i1 2017

m Fremgang i den globale gkonomi som faglge af synkront opsving

m Inflationen var ikke en trussel, selvom olieprisen steg

m Praesident Trump satte sin dagsorden med "America First”

m Valg i Europa fik overvejende en stabiliserende effekt

m Fortsat lempelig pengepolitik, men normalisering igangsat i 2017

m Euroen styrket, trods negativ rente | Europa
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Dansk gkonomi i1 2017

m Paen fremgang i dansk gkonomi i 2017

m Stigende beskeeftigelse — pa vej mod ny rekord

m Stigende boligpriser, ogsa udenfor Stork@benhavn

m Fortsat solide overskud pa betalingsbalancens Igbende poster

m Fortsat negativ rente pa indskudsbeviser i Nationalbanken
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Obligationsmarkederne 1 2017

m Den Europaeiske Centralbank fortsatte opkab af obligationer i markedet,
hvilket holdt renterne lave

m Svagt stigende renter pa europaeiske statsobligationer, men fra et lavt niveau

m Indsnaevring af kreditspaendene gavnede afkastene pa realkreditobligationer
og erhvervsobligationer
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Obligationsmarkederne 1 2017
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Aktiemarkederne

Afkast (%), Seneste 12 maneder,

Aktier
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Aktiemarkederne 1 2017

m Stigende globale aktiekurser, men euro-styrkelsen deempede afkastet for
danske investorer

m Verdensmarkedsindekset steg 9% malt i danske kroner

m MSCI USA, MSCI Europa og MSCI Japan gav et afkast pa henholdsvis ca.
7%, 10% og 9% i DKK

m Isaer de store teknologiselskaber som fx Alphabet, Amazon og Alibaba steg
med ca. 25% i gennemsnit

m Det danske aktiemarked steg med ca. 17% - bl.a. pga. Novo Nordisk
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Aktiemarkederne 1 2017
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Udlodninger for 2017

Nykredit
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Afdeling Kr. pr. andel
Korte obligationer 1,50
Lange obligationer 6,40
Danske Obligationer Basis 0,70
Eur. Virksomhedsobligationer SRI 1,30
Kreditobligationer 4,10
Danske aktier 63,50
Globale Aktier Basis 2,50
Globale Aktier SRI 16,70
Globale Fokusaktier 11,90
Baeredygtige Aktier 4,90
Aktieallokering 0,20
Danske Fokusaktier 9,90

02.05.2018
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Forelgbig status 2018

m Fortsat fremgang i den gkonomiske udvikling globalt set,
men momentum falder lidt

m Stigende amerikansk styringsrente

m Donald Trump har givet udsving i aktiekurserne

m Handelskrig truer - maske....

m Negativ stemning pa de finansielle markeder i 1. kvartal

Nykret!it 02.05.2018 22



Status for 1. kvartal
- Investeringsforeningen

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

Afdeling Afkast Benchmark
Danske aktier 0,7% 0,2%
Danske aktier Akk. 0,5% 0,2%
Globale Aktier Basis -4,9% -4,9%
Globale Aktier SRI -5,3% -4,9%
Globale Fokusaktier -4, 7% -4,5%
Baeredygtige Aktier -6,1% -4,5%
Taktisk Allokering -2, 7% -
Aktieallokering -4, 7% -4,5%
Aktieallokering AKkk. -4,5% -4,5%
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Status for 1. kvartal
- Kapitalforeningen og Placeringsforeningen

Afdeling Afkast Benchmark
Balance Defensiv -1,3% -1,3%
Balance Moderat -2,6% -2,6%
Balance Offensiv -3,5% -3,4%
Afdeling Afkast Benchmark
Danske Fokusaktier 0,8% 0,2%
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Aktiemarkeder 2012 - marts 2018
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Forventninger til 2018

m Fortsat gkonomisk fremgang ventes i 2018

m Momentum skannes at Igje af i 1. halvar, men gges i 2. halvar

m Donald Trump kan skabe usikkerhed

m Normalisering af pengepolitikken ma forventes i USA og Europa
m Inflation og renter ventes at stige svagt

m Stigende indtjening i virksomhederne ventes
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Livets gang




Forventninger til 2018

m Prisfastseettelsen af aktier er udfordrende, sa skuffelser vedrgrende indtjeningsvaekst
eller hgjere rentestigninger end ventet 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 2018
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Risiko pa kort sigt - risiko pa langt sigt

m Der kan vaere en risiko ved at veere investeret i aktier pa kort sigt,

m men der kan ogsa vaere en risiko for manglende afkast ved at veere undervaegtet i
aktiemarkederne pa langt sigt, trods finanskriser og lignende

Afkast | perioden ultimo 2007 til ultimo 2017

Afdeling Afkast i alt over 10 ar Afkast p.a.
Korte Obligationer 37% 3,2%
Globale Aktier SRI 113% 7,8%
Danske Aktier 143% 9,3%
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Bilag 2a

Veesentlige forslag til behandling pa generalforsamlingen for Investeringsforeningen Nykre-
dit Invest og Placeringsforeningen Nykredit Invest (kapitalforening)

Forslag til vedtaegtsaendringer for Investeringsforeningen Nykredit Invest — pkt. 2:

Bestyrelsen foreslar foreningens vedtaegter eendret saledes, at:

1. prisberegningsmetoden ved emission og indlgsning i 8 6, stk. 7 og 13 aendres fra enkeltprismetode
til dobbeltprismetode.

Forslag til vedteegtsaendringer for Placeringsforeningen Nykredit Invest (kapitalforening) —

pkt. 2:

Bestyrelsen foreslar foreningens vedtaegter eendret saledes, at:

1. deti 8§ 6, stk. 1 preeciseres, at afdelingen investerer i overensstemmelse med 88 157 a og 157 b,
stk. 3 i lov om finansiel virksomhed.

Endvidere er der foretaget mindre redaktionelle eendringer af sproglig karakter.
0-0-0-0-0

De fuldsteendige forslag til vedteegtseendringer er fremlagt pa hjemmesiden, nykreditinvest.dk.

0-0-0-0-0

Valg af medlemmer til bestyrelsen — pkt. 3:

Der foreslas nyvalg af Anne Haslgv Steehr.

Anne Haslgv Staehr har beskaeftiget sig med ledelse i flere forskellige brancher, og har de seneste 9 ar
veeret adm. direktgr for Fonden Dansk Standard, hvor hun bruger en stor del af sin tid pa forhandling,

strategisk forretningsudvikling og politisk interessevaretagelse.

Anne Haslgv Steehr er desuden formand for bestyrelsen i ETA Danmark, der udsteder tekniske godken-
delser af byggeprodukter.

Anne Haslgv Steehr er advokat med mgderet for Hgjesteret, og HRD fra CBS.



Bilag 2b

Vedteegter

for

Placeringsforeningen Nykredit Invest
(kapitalforening)

Navn og hjemsted
81 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 for en eller flere inve-
storer, 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 fi-
nansiel virksomhed.

Investorer

83 Investorer i foreningen er enhver, som ejer en eller flere andele af foreningens formue
(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 afdeling
heefter dog ogsa for sin andel af de omkostninger, der er feelles for afdelin-
gerne i foreningen. Er der forgeeves foretaget retsforfglgning, eller er det pa
anden made godtgjort, at en afdeling ikke kan opfylde sine forpligtelser efter



Stk. 3

2. pkt., heefter de gvrige afdelinger solidarisk for afdelingens andel af de feelles
omkostninger.

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 8§ 3, stk. 1, nr. 11 og vedteegternes § 6.

Afdelinger og andelsklasser

86

Foreningen er opdelt i folgende afdelinger:

Stk. 1

Danske Fokusaktier

Afdelingen investerer i overensstemmelse med 88 157 a og 157 b, stk. 3i lov
om finansiel virksomhed.

Afdelingen investerer i aktier i selskaber, som har faet adgang til eller handles
pa Nasdaqg Copenhagen A/S, eller som handles 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 vaer-
dipapirer, 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 sin formue i andele i danske UCITS,
udenlandske investeringsinstitutter eller afdelinger heraf i henhold til bestem-
melserne herom i lov om investeringsforeninger m.v.

Afdelingen ma ikke stille garantier for tredjemand eller yde 1an. Afdelingen
kan optage kortfristede Ian pa hgjst 10% af afdelingens formue for at indlgse
investorernes andele, udnytte tegningsrettigheder eller til midlertidig finan-
siering af indgaede handler.

De for afdelingen fastsatte risikorammer kan overskrides, nar sadanne over-
skridelser falger af grunde, som afdelingen ikke har indflydelse pa eller som
folge af, at afdelingen udnytter tegningsrettigheder knyttet til finansielle in-
strumenter, der indgar i afdelingens formue. Safremt en sddan overskridelse
er nedbragt senest 8 dage efter overskridelsen, anses haendelsen ikke som en
overskridelse af afdelingens risikorammer og skal ikke offentligggres.

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.



87

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 veaere knyttet klassespecifikke
aktiver.

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

Stk. 3  En afdeling kan have forskellige typer andelsklasser efter bestyrelsens beslut-
ning, jf. 8 22, stk. 4. Andelsklasserne kan indbyrdes variere pa fglgende ka-
rakteristika:

1. Denominering i valuta.
2. De typer af investorer andelsklasserne markedsfares overfor.
3. Lgbende omkostninger, der overholder reglerne i 8 5 i bekendtggrelse

om andelsklasser i danske UCITS.

4. Emissionstilleeg og indlgsningsfradrag, der overholder reglerne i 8 5 i
bekendtggrelse om andelsklasser i danske UCITS og reglerne i bekendt-
ggrelse 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 indlgsningspriser ved tegning og indlgsning af andele i danske UCITS
m.v.

6. Klassespecifikke aktiver, der alene kan veere afledte finansielle instru-
menter samt en kontantbeholdning til brug for klassens Igbende likvidi-
tetsbehov.

7. Udlodningsprofil (akkumulerende eller udloddende).

8. Minimumsinvestering.

9. Andre karakteristika end de i nr. 1-8 anfagrte, hvis foreningen kan godt-

gare, at investorer i en andelsklasse ikke tilgodeses pa bekostning af
investorer i en anden andelsklasse.



Stk. 4

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

Andele i foreningen

§8

8§89

Andele i bevisudstedende afdelinger

Andelene er registreret i en veerdipapircentral og udstedes gennem denne med en pa-
lydende 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 investorer-
nes andel af foreningens formue.

Foreningsandelene skal lyde p& navn og noteres i foreningens register over
investorer.

Andelene er frit omseettelige og negotiable inden for investorkredsen fastlagt
i 83, 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 an-
fort 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 ind-
skuddet i forhold til den veerdi, som en andel af den pagaeldende afdelings
formue har pé indskudstidspunktet.

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

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

Indskud/andele i en kontofgrende afdeling kan ikke overdrages eller pa anden
made omsaettes.

Ingen andele har seerlige rettigheder.

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



Veerdianseaettelse og fastseettelse af den indre veaerdi

§ 10

Veerdien af foreningens aktiver og forpligtelser veerdiansaettes, indregnes og males af
forvalteren i henhold til reglerne om arsrapport og revision i lov om investeringsfor-
eninger m.v. samt bekendtggrelse om registrering i Finanstilsynets register over vur-
deringseksperter og Kommissionens delegerede forordning nr. 231/2013/EU af 19. de-
cember 2012 om udbygning af Europa Parlamentets og Radets direktiv 2011/61/EU for
sa vidt angar undtagelser, generelle vilkar for drift, depositarer, gearing, gennemsig-
tighed og tilsyn.

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

Stk. 3  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.

Stk. 4  Forvalteren af foreningen oplyser investorerne om vaerdianseettelsen og be-
regningen af den indre veerdi ved at sende materialet til hver enkelt investor
eller ggre oplysningerne tilgeengelige pa foreningens hjemmeside eller pa for-
valterens hjemmeside.

Emission og indlgsning

§11

§12

Bestyrelsen traeffer beslutning om emission af andele. Generalforsamlingen traeffer dog
beslutning om emission af fondsandele. Andele i foreningen kan kun tegnes mod sam-
tidig indbetaling af emissionsprisen, bortset fra tegning af fondsandele.

Stk. 2 Bestyrelsen skal, far den traeffer beslutning om emission, vurdere, om emis-
sionen vil vaere forsvarlig og forenelig med en afdelings formueforhold, inve-
steringsstrategi og investeringsmuligheder samt investorernes interesse. Be-
styrelsen kan pa sadant grundlag beslutte, at emission ikke skal foretages,
eller at en emission skal begreaenses til et antal andele fastsat af bestyrelsen.
Bestyrelsens beslutning ma ikke veere baret af usaglige hensyn eller medfere
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 forhol-
dene p& markedet,



2. nar foreningen af hensyn til en lige behandling af investorerne forst
fastseetter indlgsningsprisen, nar foreningen har realiseret de til indlgs-
ningen af andelene ngdvendige aktiver, eller

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

Metoder til beregning af emissions- og indlgsningspriser

8§13

§ 14

8§15

Dobbeltprismetode

Emissionsprisen fastsaettes efter dobbeltprismetoden til den indre veerdi, jf. 8 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 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 deekning af udgifter ved salg af finansielle instrumenter og til nad-
vendige omkostninger ved indlgsning.

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

Enkeltprismetode

Foreningen fastsaetter 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 enkeltpris-
metoden af anmodninger om emission og indlgsning af andele, som foreningen har
modtaget, skal foreningen fastseette emissionsprisen og indlgsningsprisen til indre
veerdi, jf. 8 10, stk. 2 - 5, jf. stk. 1, pa det farstkommende opgarelsestidspunkt.

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

Modificeret enkeltprismetode

Foreningen fastsaetter 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 opggrelsestidspunkt. Foreningen kan tilleegge
et gebyr til betaling af markedsfaring og af finansielle formidlere til emissionsprisen.

Stk. 2 Hvis periodens nettoemissioner overstiger et af bestyrelsen fastsat antal an-
dele, skal foreningen til den indre veerdi, 8 10, stk. 2 - 5, jf. stk. 1, tilleegge
et gebyr til deekning af handelsomkostninger til emissionsprisen. Hvis perio-
dens nettoindlgsninger overstiger et af bestyrelsen fastsat antal andele, skal
foreningen til den indre veerdi, jf. § 10, fratreekke et gebyr til deekning af



Stk.

3

handelsomkostninger fra indlgsningsprisen. Foreningens bestyrelse fastleeg-
ger stgrrelsen af gebyret ved emission og indlgsning.

Foreningen offentligggr emissionsprisen og indlgsningsprisen pa foreningens
eller forvalterens hjemmeside.

Generalforsamling

816

817

§18

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.

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 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 skan.

I indkaldelsen skal angives tid og sted for generalforsamlingen samt dagsor-
den, som angiver, hvilke anliggender generalforsamlingen skal behandle. Sa-
fremt generalforsamlingen skal behandle forslag til vedtaegtseendringer, skal
forslagets vaesentligste indhold fremga af indkaldelsen.

Dagsorden og de fuldstendige forslag samt for den ordinsere generalforsam-
lings vedkommende tillige arsrapport med tilhgrende revisionspategning skal
senest 2 uger fgr denne ggres tilgeengelige for investorerne.

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

Bestyrelsen udpeger en dirigent, som leder generalforsamlingen. Dirigenten afggr alle
spgrgsmal vedrgrende generalforsamlingens lovlighed, forhandlingerne og stemmeaf-

givelsen.

Stk.

2

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

Dagsordenen for den ordinzere generalforsamling skal omfatte:

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



8§19

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 generalforsamlingen. Tilmelding skal ske til foreningens forvalter senest 5 bankdage
forinden mod forevisning af forngden dokumentation for besiddelse af andele i forenin-

gen.

Stk.

Stk.

Stk.

Stk.

Stk.

Stk.

Stk.

Stk.

Investorer kan kun udgve stemmeret for de andele, som 1 uge forud for ge-
neralforsamlingen er noteret pa vedkommende investors navn i foreningens
register over investorer.

De befgjelser, som foreningens generalforsamling udgver, tilkommer en afde-
lings investorer for sa vidt angar godkendelse af afdelingens regnskab, aen-
dring af vedteegternes regler for anbringelse af afdelingens formue, afdelin-
gens overflytning, afvikling, fusion eller spaltning samt andre spgrgsmal, som
udelukkende vedrgrer afdelingen.

De befgjelser, som foreningens generalforsamling udgver, tilkommer en an-
delsklasses investorer for s vidt angar eendring af andelsklassens specifikke
karakteristika, andelsklassens afvikling og andre spgrgsmal, der udelukkende
vedrgrer andelsklassen.

Hver investor har 1 stemme for hver kr. 100 palydende andele i afdelinger/an-
delsklasser, der er denomineret i danske kroner. | afdelinger eller andelsklas-
ser, 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 generalforsamlingen, og divi-
dere resultatet med 100. Det saledes fundne stemmetal nedrundes til naer-
meste hele tal. Hver investor har dog mindst 1 stemme.

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.

Generalforsamlingen treeffer beslutning ved almindelig stemmeflerhed, med
undtagelse af de i § 20 neevnte tilfeelde.

Der geelder ingen stemmeretsbegraensning.

Stemmeret kan ikke udgves for de andele, som en afdeling ejer i andre afde-
linger i foreningen.



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

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

8§ 20 Beslutning om &endring af vedtsegterne 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 repreesenteret pa generalforsamlingen.

Stk. 2 Beslutning om aendring af vedtaegternes regler for anbringelse af en afdelings
formue, en afdelings afvikling, spaltning, overflytning af en afdeling eller fu-
sion af den ophgrende enhed tilkommer pa generalforsamlingen afdelingens
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 afdelingens formue,
der er repraesenteret pa generalforsamlingen.

Stk. 3  Beslutning om aendring af vedtaegternes regler for en andelsklasses specifikke
karakteristika og en andelsklasses afvikling, tilkommer pa generalforsamlin-
gen investorer i andelsklassen. Beslutning herom er kun gyldig, hvis den til-
treedes af mindst 2/3 af savel de stemmer, der er afgivet, som af den del af
andelsklassens formue, der er repreesenteret pa generalforsamlingen.

Stk. 4  Beslutning om fusion treeffes uanset 8§ 20, stk. 1 for den fortseettende enhed
af bestyrelsen.

Bestyrelsen

8§21 Bestyrelsen, der veelges af generalforsamlingen, bestar af mindst 3 og hgjst 5 medlem-
mer.

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 ud-
lgbet af det regnskabsar, hvori vedkommende fylder 70 ar.

Stk. 5  Bestyrelsen er beslutningsdygtig, nar over halvdelen af dens medlemmer er
til stede. Beslutninger traeffes ved simpel stemmeflerhed. 1 tilfeelde af stem-
melighed er formandens stemme afggrende.

Stk. 6  Bestyrelsens medlemmer modtager et arligt honorar, der godkendes af gene-
ralforsamlingen.

§ 22 Bestyrelsen har ansvaret for den overordnede ledelse af foreningens anliggender.

Stk. 2  Bestyrelsen skal sgrge for, at foreningens virksomhed udgves forsvarligt i
overensstemmelse med lovgivningen og vedtaegterne.

Stk. 3  Bestyrelsen er bemyndiget til at foretage sadanne aendringer i foreningens
vedteegter, som &ndringer i lovgivningen ngdvendigggr, eller som offentlige
myndigheder pabyder.



Stk. 4

Stk. 5

Stk. 6

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

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.

Bestyrelsen er bemyndiget til at foretage forelgbig udlodning i foreningens
afdelinger, jf. 8 28, stk. 3.

Administration/forvalter

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

Stk. 2

Stk. 3

Tegningsregler

Forvalteren udggr foreningens daglige ledelse.

Forvalteren stiller ved henvendelse til foreningens kontor eller pa foreningens
eller forvalterens hjemmeside de oplysninger samt eventuelle veesentlige aen-
dringer heraf til rddighed, som skal stilles til radighed for investorer i over-
ensstemmelse med lov om forvaltere af alternative investeringsfonde m.v. §
62.

§ 24 Foreningen tegnes af:
1. to bestyrelsesmedlemmer i forening eller
2. et bestyrelsesmedlem i forening med et medlem af direktionen hos for-

Stk. 2

Stk. 3

Omkostninger

eningens forvalter.
Bestyrelsen kan meddele prokura.

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

8§ 25 Hver af foreningens afdelinger og andelsklasser afholder sine egne omkostninger.
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Stk. 2

Stk. 3

Stk. 4

Stk. 5

Stk. 6

Depositar

§ 26

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

Safremt en afdeling eller andelsklasse ikke har eksisteret i hele regnskabsaret,
baerer den en forholdsmaessig andel af faellesomkostningerne.

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

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

Hver afdeling m& udover de i stk. 5 naevnte administrationsomkostninger af-
holde et resultatafhaengigt honorar pa maksimalt 5% af afdelingens hgjeste
formue inden for et kalenderar. Resultatafheengigt honorar er underlagt et
princip om High Water Mark.

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 tredje-
land, hvor lovgivningen kraever, 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 betingel-
serne i § 57 i lov om forvaltere af alternative investeringsfonde m.v. er op-

fyldt.

Arsrapport, revision og overskud

8§27

Foreningens regnskabsar er kalenderaret. For hvert regnskabsar aflaegger foreningens
bestyrelse en arsrapport i overensstemmelse med bestemmelserne i lov om investe-
ringsforeninger m.v. geeldende for danske UCITS bestaende som minimum af en ledel-
sesberetning og en ledelsespategning for foreningen samt et arsregnskab for hver en-
kelt afdeling bestdende af en balance, en resultatopggrelse og noter, herunder redegga-
relse for anvendt regnskabspraksis. Redeggrelse for anvendt regnskabspraksis kan ud-
arbejdes som en feelles redeggrelse for afdelingerne.

Stk. 2

Stk. 3

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

Arsrapporter kan udarbejdes og afleegges pa dansk eller engelsk.
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§ 28

Stk. 4

Foreningen udleverer pa begeering den seneste reviderede arsrapport —-ved
henvendelse til foreningen.

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

Stk. 2

Stk. 3

Stk. 4

Stk. 5

Provenu ved formuerealisation i gvrigt tilleegges afdelingens formue, medmin-
dre generalforsamlingen efter bestyrelsens forslag treeffer anden beslutning.

I udloddende afdelinger kan der efter regnskabsarets afslutning, men inden
ordineer generalforsamling afholdes, foretages udlodning, der opfylder de i
ligningslovens 8 16 C anfgrte krav til minimumsudlodning. Hvis udlodningen
undtagelsesvist ikke opfylder reglerne i ligningslovens § 16 C, kan det beslut-
tes at udlodde et yderligere belgb. Pa den ordinzere generalforsamling god-
kendes stgrrelsen af udlodningen.

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

I akkumulerende afdelinger henleegges nettooverskuddet til forggelse af af-
delingens formue.

0-0-0-0-0

Saledes vedtaget pa ordinaer generalforsamling den £918. april 261472018.

Kgbenhavn, den 49—apri264+718. april 2018

| bestyrelsen

(Carsten-tgnfeldt) Jesper Lau Hansen

Niels-Ulrik Mousten Tine Roed
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