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Ledelsens beretning

Sadan gik det pa de finansielle
markeder 1 2020

Global ekonomi

Den globale udbredelse af coronavirussen blev den altoverskyggende faktor
for global ekonomi i 2020. Omfattende restriktioner og nedlukninger rundt
omkring i verden ferte ilebet af foraret 2020 til en meget brat opbremsning i
den ekonomiske aktivitet. Ledigheden steg voldsomt i mange lande, forbruget
dykkede, og virksomheder holdt igen med nye investeringer. Det hari mange
lande og regioner udmentet sigi en markant negativ ekonomisk veekst i 2020,
herunder ogsaiEU og USA.

Centralbanker og politikere ivaerksatte hurtigt enorme ekonomiske
hjeelpepakker. | USA seenkede centralbanken i marts 2020 den toneangivende
rente medi alt 1,50 procentpoint ned til 0-0,25 pct., hvilket er en useedvanlig
stor rentesaenkning pa sa kort tid, og bade centralbanken i USA og Den
Europeeiske Centralbank iveerksatte historisk store obligationsopkeb for at
understotte kreditmarkederne, sa stater og virksomheder fortsat kunne rejse
kapital pa fornuftige rentevilkar. Sidelebende vedtog politikere rundt omkring i
verden store hjelpepakker for at understette nedlidende virksomheder og det
stigende antal arbejdslese.

Centralbankerne og politikerne handlede generelt bade hurtigere og med mere
omfattende initiativer end under finanskrisen tilbage i 2008-20089, og
sammenholdt med gradvise genabninger af samfund forte det ilebet af foraret,
sommeren og efterdret til et stort left i den ekonomiske aktivitet. De seneste
maneder af 2020 blussede coronavirussen imidlertid op igen og medferte en
ny belge af restriktioner og nedlukninger - ikke mindst i Europa. Det gav et nyt
okonomisk tilbagefald.

Herunder en kort sammenfatning af udviklingen i de sterste ekonomier:

EUROPA: Hardt ramt af coronavirussen

Bkonomieni Europa hari 2020 veeret hardere ramt af coronakrisen end i
USA, hvilket ikke mindst skyldes mere omfattende restriktioner og
nedlukninger i mange europeeiske lande bade i foraret og mod arets slutning.
Samtidig var bade den finans- og pengepolitiske stimuli mindre i Europa end i

USA, og Europa var yderligere praeget af usikkerhed om vilkarene for
Storbritanniens endegyldige udtraaeden af EU ved arsskiftet 2020/21 (Brexit).

USA: Sterre hjeelpepakker

Den amerikanske ekonomi blev ogsa hardt ramt af coronakrisen, men som
naevnt ovenfor var restriktionerne og nedlukningerne generelt mindre
omfattende og langvarige end i Europa - dog med betydelige forskelle fra stat
til stat. Samtidig udviste de amerikanske politikere og centralbanken i USA i
foraret 2020 sterre og mere resolut handlekraft med ekonomiske
hjeelpepakker. | lebet af sommeren og efteraret blev preesidentvalget i USA
imidlertid en tiltagende usikkerhedsfaktor og bidrog blandt andet til, at
Demokraterne og Republikanerne ikke kunne na til enighed om en ny
hjeelpepakke til at sikre fortsat understettelse af traengte virksomheder og
ledige. Det lykkedes forst i sidste ejeblik i december 2020.

KINA: Bedre kontrol med coronavirussen

Ligesom Kina var det farste land til at lukke ned pa grund af coronavirussen,
var landet ogsa det forste til at lefte restriktionerne og fa gangi en
genopretning af den ekonomiske aktivitet. Generelt har de negative
ekonomiske konsekvenser af coronakrisen veeret mindre omfattende og
langvarige i Kina - ikke mindst fordi de kinesiske myndigheder har formaet at
inddeemme nye smitteudbrud. | labet af efteraret formaede kineserne saledes
ogsa at undga nye store belger af smitteudbrud i lighed med dem, der ramte
Europa og USA. Samtidig ferte coronakrisen til mindre fokus pa
handelskonflikten mellem Kina og USA, som ellers havde veeret en stor
usikkerhedsfaktor for kinesisk ekonomi i de foregaende ar. Valget af Joe Biden
som ny amerikansk praesident i november 2020 reducerede yderligere
risikoen for en eskalering af handelskonflikten.

Aktiemarkederne

Selv om coronavirussen medferte et markant fald i indtjeningen i mange
virksomheder i 2020, gav globale aktier et afkast pa 5,9 pct. - dog med store
regionale forskelle (se nedenfaor).

| februar og marts 2020, da coronavirussen for alvor begyndte at sprede sig
og udlese restriktioner og nedlukninger rundt omkring i verden, faldt globale
aktier mere end 30 pct. Det var det sterste kursfald pa sa kort tid nogensinde.
Siden har historisk store ekonomiske hjelpepakker fra regeringer og
centralbanker vaeret med til at understette global ekonomi og
aktiemarkederne, og de seneste maneder af 2020 bidrog positive nyheder om
udviklingen af coronavacciner yderligere til at lefte markedsstemningen.

Centralbankernes ekstremt lempelige pengepolitik har medfert, at der er
meget likviditet, der skal placeres. Samtidig har de meget lave eller negative
renter pa mange obligationer givet begreensede alternativer til aktier for



6 Investeringsforeningen Danske Invest Select

investorer, der seger muligheden for et fornuftigt afkast, og det var yderligere
med til at understette aktiemarkederne i 2020.

Generelt kan man sige, at de finansielle markeder naesten altid er et skridt
foran den aktuelle virkelighed. Professionelle investorer forholder sigi hejere
grad til, hvordan verden forventes at se ud om et halvt eller helt ar, og siden de
store kursfald i februar og marts 2020 har investorer haft tiltagende fokus pa
den forventede forestdende genopretning af den globale ekonomiske aktivitet.

Kombinationen af faldende indtjeningen i mange virksomheder og stigende
aktiekurser medferte i 2020 en eget veerdiansasttelse pa aktier malt pa P/E,
der angiver den pris, investorer betaler for en krones indtjening i selskaberne.
Ved udgangen af 2020 var aktierne derfor meget hejt veerdiansat set i et
historisk perspektiv.

REGIONER: Hejest afkast i USA

Generelt blev den danske krone (DKK] og euroen (EUR] ilebet af 2020 styrket
i forhold til mange valutaer som fx den amerikanske dollar (USD), den japanske
ven (JPY] og den kinesisk yuan [CNY), og det har veeret med til at reducere
aktieafkastet fra disse lande og regioner malt i DKK.

Amerikanske aktier gavi 2020 et afkast pa 10,3 pct. og blev isaer trukket op af
IT-sektoren, der veegter tungt pa det amerikanske aktiemarked (lees mere om
sektorer nedenfor]. Europeeiske aktier gav et afkast pa -3,7 pct., hvilket blandt
andet skyldes, at coronakrisen ramte europeeisk ekonomi hardere end
ekonomieni fx USA og Kina. Samtidig har det europeeiske aktiemarked en
hejere andel af cykliske sektorer som industri, energi og finans end det
amerikanske aktiemarked, og de cykliske sektorer klarer sig typisk darligst i
ekonomiske nedgangstider. Emerging market-aktier gav et afkast pa 8,1 pct,
iseer trukket op af kinesiske aktier med et afkast pa 18,3 pct.,, mens japanske
aktier gav et afkast pa 4,6 pct.

SEKTORER: Hejest afkast i IT-sektoren

IT-sektoren gav det hejeste afkast i 2020, blandt andet fordi sektoren nyder
godt at en underleeggende strukturel vaekst uafheengigt af de ekonomiske
konjunkturer. Det var en eftertragtet egenskab blandt investorer i 2020, hvor
coronavirussen skabte stor usikkerhed om den ekonomiske veekst.
Energisektoren gav det laveste afkast i 2020 som felge af blandt andet
faldende oliepriser, da coronakrisen sveekkede efterspargslen efter olie.

DANSKE AKTIER: Hejt afkast i 2020

Danske aktier gavi 2020 et afkast pa 29,4 pct. Ser vi pa C25-indekset, var
Orsted, Vestas, AMBU og Pandora blandt selskaberne, der oplevede de
starste kursstigninger.

Obligationsmarkederne
2020 var preeget af meget lave renter og yderligere rentefald, og det betyder,
at renten pa mange obligationer fortsat var negativ ved udgang af 2020.

Den store usikkerhed forbundet med coronavirussen fik i februar 2020 og
begyndelsen af marts investorer til at sege ly i obligationer med stigende
obligationskurser og faldende renter til felge. Eksempelvis faldt renten pa 10-
arige tyske statsobligationer i begyndelsen af marts 2020 til et niveau
omkring -0,9 pct., hvilket ikke er set fer, mens 10-arige amerikanske
statsobligationer kortvarigt blev handlet i niveauet 0,3-0,4 pct., hvilket ogsa er
historisk lavt. Efterfelgende oplevede vi dog ogséa en stor modsatrettet
beveegelse i renterne, da panikken péa de finansielle markeder i lebet af marts
blev sa udtalt, at investorer over en bred kam solgte ud af alle aktiver - selv de
mest sikre statsobligationer.

Selv om renterne ved udgang af 2020 1a over bundniveauerne i marts, 1a de
fortsat pa et markant lavere niveau end ved begyndelse af 2020. Det skyldes
iseer de omfattende pengepolitiske lempelser, som centralbankerne i foraret
vedtog som modsvar til coronakrisen (beskrevet neermere i afsnittet 'Global
ekonomi’ ovenfor).

Alle afkast er angivet i danske kroner, med mindre andet specifikt er
angivet.

STATS-, INDEKS- OG REALKREDITOBLIGATIONER: Generelt positive afkast
Trods lave eller negative effektive renter pd mange obligationer fra udviklede
markeder (herunder danske obligationer) gav de fleste obligationer positive
afkast i 2020 hvilket kan tilskrives kursgevinster pa obligationerne som felge
af faldende renteniveauer. Obligationer med lange lebetider gav generelt
hejere afkast end obligationer med korte lebetider.

HOJRENTEOBLIGATIONER: Kreditspasnd blev indsnaevret

Bade virksomhedsobligationer fra udviklede markeder samt emerging
markets-obligationer gav positive afkasti 2020 - med undtagelse af emerging
markets-obligationerilokal valuta, hvor afkastet for danske investorer blev
udhulet af valutatab som felge af en styrkelse af DKK (og EUR] over for
emerging markets-valutaer.

Europasiske virksomhedsobligationer med hej kreditkvalitet [investment
grade] gav et afkast pa 2,9 pct.i 2020, mens europeeiske
virksomhedsobligationer med lav kreditkvalitet (high yield) gav et afkast pa 2,3
pct. Emerging markets-obligationer i hard valuta (valutasikret over for DKK]
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gav et afkast pa 3,5 pct.,, mens emerging markets-obligationer i lokal valuta gav
et afkast pa -6,2 pct.

Da coronakrisen i februar og marts 2020 forarsagede paniklignende tilstande
pa de finansielle markeder, sa vi en meget stor udvidelse af kreditspaand - dvs.
at merrenten pa hejrenteobligationer i forhold til mere sikre statsobligationer
blev udvidet - fordi investorer flygtede fra risikofyldte aktiver. Siden fulgte dog
en gradvis normalisering af kreditspaendene, som blandt andet skyldtes
centralbankernes pengepolitiske lempelser, herunder deres massive opkeb af
stats- og virksomhedsobligationer.

Ved udgangen af 2020 1a& kreditspaendene pa emerging markets-obligationer
og virksomhedsaobligationer med lav kreditkvalitet dog stadig lidt hejere end
ved arets begyndelse. At disse obligationer alligevel gav positive afkasti 2020
kan tilskrives generelt faldende renter samt kuponbetalingerne fra
obligationerne.

Valutakurser

DKK og EUR blevi 2020 styrket over for en lang raekke valutaer, herunder
toneangivende valutaer som USD og JPY, hvor styrkelsen primaert skete i
andet halvar. USD og JPY agerer typisk sikker havni usikre tider, ogi takt med
bedringen i global ekonomi i andet halvar og mere positive forventninger til
fremtiden segte investorer veek fra sikker havn-valutaer, hvilket svaskkede
dem. USD blev samtidig sveekket af den ekstremt lempelige amerikanske
pengepolitik som felge af coronakrisen samt aftagende usikkerhed i relation til
handelskonflikten mellem primasrt USA og Kina. For danske investorer
reducerede valutastyrkelsen i 2020 afkastet fra aktier fra mange lande og
regioner. Ser vi pa de nordiske valutaer, blev DKK ligeledes styrket over for
den norske krone, men sveekket over for den svenske krone.

Evaluering af forventningerne
til 2020

Global ekonomi

Da vii arsrapporten for 2019 beskrev vores forventninger til 2020, var den
globale spredning af coronavirussen allerede en realitet og lagde en deemper
pa vores forventninger til 2020. Derfor forventede vii 2020 en opbremsning i
den ekonomiske veekst i store ekonomier som Kina, USA, Europa og Japan,
hvilket i hej grad var tilfeeldet. VVi havde dog forventet, at ekonomien i Kina ville
blive hardest ramt, hvilket ikke var tilfeeldet. Ser vi pa emerging markets uden
for Kina, forventede vi trods coronavirussen et mindre left i veeksten i forhold
til de foregéende ar, som af forskellige arsager havde veeret udfordrende for

mange emerging markets, men disse forventninger blev ikke indfriet. Ogsa her
oplevede store emerging markets-lande som fx Indien, Rusland, Sydafrika og
Brasilien markant tilbagegang i veeksten som felge af coronavirussen.

Vores hovedscenarie var, at de negative ekonomiske effekter af
coronavirussen ville veere midlertidige, og at vi derefter ville se en kraftig
genopretning af den ekonomiske aktivitet i andet halvar af 2020. Denne
forventning holdt til en vis grad stik. Vi oplevede som forventet en stor
fremgang i den globale ekonomiske veekst i tredje kvartal 2020, men mod
slutningen af 2020 blev ekonomien isaer i Europa ramt af en ny omfattende
belge af smittespredning.

Aktiemarkederne

Med undtagelse af primaert europeeiske aktier udviklede aktiemarkederne sig
generelt mere positivt end forventet i 2020, selv om en styrkelse af DKK og
EUR reducerede afkastet betydeligt for danske investorer. Umiddelbart havde
vi forventet, at coronakrisen ville fa en sterre negativ effekt pa
aktiemarkederne i 2020 end det var tilfeeldet, men de meget store
ekonomiske hjeelpepakker fra politikere og centralbanker bidrog til at holde
handen under skonomien og aktiemarkederne, og mod slutningen af 2020 var
positive nyheder om udviklingen af coronavacciner med til at ege optimismen
og troen pa en forestaende genopretning af den ekonomiske aktivitet.
Yderligere sé vi en staerk genopretning af den ekonomiske aktivitet i Kina,
hvilket var med til at sikre et overraskende hejt afkast fra kinesiske aktier.

Obligationsmarkederne

Efter de store rentefald i ferste kvartal af 2020 forventede vi, at pilen ville
pege opad for iseer de lange renter, og denne forventning holdt stik i USA, hvor
rentekurven ogsa stejlede som forventet - dvs. at de lange renter steg mere
end de korte. | Tyskland og Danmark udviklede renterne sig generelt mere
fladt, men med store udsving undervejs.

Set i forhold til begyndelsen af 2020 endte renterne dog generelt pa et lavere
niveau ved udgangen af 2020, hvilket var med til lefte obligationskurserne og
sikre positive afkast pa hovedparten af de mest sikre obligationstyper som
f.eks danske stats- og realkreditobligationer. Her blev afkastene generelt en
tand hejere end forventet, hvilket kan tilskrives coronakrisens konsekvenser
for renteudviklingen.

Nar det geelder kreditobligationer, forventede vi ikke en gentagelse af de heje
afkasti2019, men 2020 endte dog generelt med lidt mere beskedne afkast
end forventet. Coronakrisen medferte en udvidelse af kreditspasndene pa
emerging markets-obligationer og virksomhedsaobligationer, hvor vi ved arets
begyndelse sa potentiale for en yderligere indsneevring - dvs. en reduktion af
merrenten pa hejrentecbligationeri forhold til mere sikre statsobligationer
med kursgevinster til felge for investorerne. Denne udvikling er ikke
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overraskende, da kreditobligationer i perioder med stor usikkerhed typisk
udvikler sig darligere end mere sikre statsobligationer fra udviklede markeder.

Vi forventede, at emerging markets-obligationer kunne blive understottet af
oget veekst i mange emerging markets-ekonomier i 2020 set i forhold til
2019, men som beskrevet ovenfor ferte coronakrisen i stedet til nedgangi
vaeksten.

Valuta

Mod forventning oplevede vi en styrkelse af DKK og EUR over for en lang
raekke valutaer, herunder USD og JPY (lzes mere i afsnittet 'Sadan gik det pa
de finansielle markederi 2020
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Arets resultater og
formueudviklingen

Arets resultater

2020 blev generelt et godt ar for de finansielle markeder med positive afkast
for bade de fleste aktiemarkeder og de fleste typer obligationer. Aret kastede
dermed ogsa positive afkast af sigilangt hovedparten af afdelingerne i Danske
Invest Select - dog med betydelige forskelle i afkastet pa tveers af forskellige
lande og regioner og forskellige obligationstyper.

Afkastene for hver enkelt afdeling og tilherende andelsklasser fremgar af
afdelingernes arsregnskaber heri arsrapporten.

Formueudvikling og nettosalg

Formuen i Investeringsforeningen Danske Invest Select var 124,6 mia. kr. pr.
31.december 2020 mod en formue pa 119,1 mia. kr. ultimo 20189.
Nettosalget af investeringsbeviser beleb sigi 2020 til 4,5 mia. kr., og arets
resultat blev 4 mia. kr. Der blevi 2020 udbetalt udbytter for 2,9 mia. kr.

Udbytterne

Bestyrelsen indstiller til generalforsamlingen, at der for 2020 udbetales
udbytter for 2,0 mia. kroner mod 2,9 mia. kroner for 2019.

Udbytterne beregnes i henhold til reglerne i skattelovgivningen, og udger
saledes minimumsudbytterne. Udbytterne fra de udbyttebetalende
afdelinger/andelsklasser er udbetalt foer generalforsamlingen, nemlig allerede
den 5. februar 202 1. Enkelte afdelinger har allerede i oktober 2020 udbetalt
acontoudbytter, som er del af det samlede udbytte.

Udbytternes skattemaessige fordeling samt acontoudbytter kan ses pa
danskeinvest.dk

Udbytterne for de enkelte udbyttebetalende afdelinger og tilherende
andelsklasser fremgar af afdelingernes arsregnskaber her i arsrapporten.
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Markedsforventninger til 2021

Global ekonomi

Vi forventer en markant ekonomisk fremgangi 2021, hvor den globale
udrulning af coronavacciner gradvist forventes at gere det muligt at lefte
restriktioner og nedlukninger, fa eget den ekonomiske aktivitet ogindhente
dele af det udskudte forbrug under coronakrisen.

Centralbankernes meget lempelige pengepolitik samt finanspolitiske
hjeelpepakker i blandt andet Europa og USA er yderligere understettende
faktorer for vores forventninger om markant ekonomisk fremgang. | sidste
ende vil arets vaekst dog isaer afhasnge af, hvor hurtigt og effektivt vaccinerne
mod coronavirus bliver rullet ud, sa vi kan f& normaliseret forbruget, nedbragt
ledigheden og eget virksomhedernes investeringslyst - og alti alt er der
fortsat betydelig usikkerhed om veeksteni 2021

Iseer europaeisk ekonomi var i begyndelsen af 2021 fortsat staerkt haemmet af
restriktioner og nedlukninger. Ikke desto mindre forventer vi hejere vaskst i
Europa endi USA 12021 - og ogsa en veekst, der ligger betydeligt over den
gennemsnitlige veekst 1 Europa i de senere ar. Europaeisk ekonomi oplevede en
markant sterre tilbagegang end amerikansk ekonomii 2020, og Europa
kommer dermed fra et lavere udgangspunkt og har mere at hente ved en
normalisering af den ekonomiske aktivitet. Den seneste boelge af europeeiske
restriktioner og nedlukninger henover efteraret og vinteren 2020/21 hariseer
lammet servicesiden af ekonomien i Europa.

Selv om vi forventer hejere vaekst i Europa, forventer vi ogsa en solid veekst i
USAi2021. Her kan veeksten blandt andet fa ekstra naering af omfattende
ekonomiske hjeelpepakker fra praesident Joe Biden og Demokraterne, som
efter omvalget i delstaten Georgia i januar 2021 sikrede sig kontrol med
begge kamre i Kongressen i USA - bade Senatet og Repraesentanternes Hus.
Dermed har Demokraterne gode forudsestninger for at gennemfere deres
planer om en ekstra saltvandsindsprejtning til amerikansk ekonomi via egede
offentlige udgifter.

Ser vi pa den sidste af de tre store ekonomier - dvs. Kina - forventer vi, at
vaeksten i 2021 vil ligge markant over de senere ars niveau. Selv om
coronakrisen ogsa var en betydelig haeamsko for kinesisk ekonomi i 2020,
formaede kineserne hurtigere at fa smittespredningen under kontrol, sa den
ekonomiske aktivitet gradvist kunne normaliseres. | 2021 kan kinesisk
ekonomi yderligere forventes at f& medvind fra den haje globale veekst.

Aktiemarkederne

Helt overordnet forventer vi et positivt afkast fra aktieri 2021 i takt med den
globale ekonomiske fremgang, men vi forventer et lavere afkast end i 2020,
hvor globale aktier steg 14,8 pct. opgjort i lokal valuta (dog blot 6,8 pct. opgjort
i danske kroner som felge af en styrkelse af kronen). Samtidig ma investorer
indstille sig pa perioder med volatilitet undervejs.

Forventningerne om lavere afkast end i 2020 skyldes, at der med de store
stigninger siden kursfaldene i februar og marts 2020 efter vores vurdering
allerede er indregnet meget positivt i aktiekurserne. Investorerne hari vidt
omfang taget forskud pa udrulningen af coronavacciner og en normalisering af
den skonomiske aktivitet.

De store kursstigninger siden foraret 2020 afspejler ogsa en forventning om,
at virksomhederne vil levere et betydeligt 1eft i deres indtjeningi 2021. Det
forventer vi dog ogs4, at de formar - dels pa grund af den hejere vaekst i 2021,
og dels fordi mange virksomheder har vaeret dygtige til at reducere
omkostninger under coronakrisen. Pa den positive side forventer vi yderligere,
at den rigelige likviditet fra centralbankerne vil veere en understettende faktor
for de finansielle markeder, og en del af denne likviditet méa forventes at flyde
ind 1 aktier og understotte aktiekurserne. Med de meget lave eller negative
renter pa mange obligationer er aktier fortsat en nedvendig aktivklasse i
portefeljen for investorer, der ensker muligheden for at opna et fornuftigt,
positivt afkast.

Obligationsmarkederne
Vender vi blikket mod obligationsmarkederne, forventer vi meget beskedne
afkast fra obligationer - og pa nogle obligationer negative afkast.

Vi forventer, at de korte renter i Danmark, Europa og USA vil forblive pa de
nuvaerende lave/negative niveauer. Den Europaeiske Centralbank og
centralbanken i USA har veeret meget klare i deres udmeldinger om, at de ikke
har teenkt sig at hasve renterne forelabig.

Ser vi pa de lange renter - dvs. 10-arige statsobligationer - forventer vi en
mindre stigning i renterne i lebet af de kommende 12 maneder, s& vi dermed
vil se en stejling af rentekurven. Det har faktisk allerede veeret en klar tendens
ide ferste maneder af 2021 i takt med stigende lange renter.

Svagt stigende renter vil veere ensbetydende med faldende obligationskurser
og vil dermed udhule det i forvejen lave afkast fra obligationer. Vi forventer lidt
sterre stigningeri de lange renter i USA end i Europa og Danmark.
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Forventningen om et mindre left i de lange renter bunder blandt andet i vores
forventninger om en markant veekstfremgang, nar vaccinerne for alvor rulles
ud, og stigende inflationsforventninger, som far ekstra neering af meget store
finanspolitiske hjeelpepakker. Vi forventer et sterre loft i inflation og
inflationsforventninger i USA end i Europa. Samtidig er et stort udbud af
obligationer med til at presse renterne op, og hvis der senere pa aret kommer
oget fokus pa en gradvis nedtrapning af centralbankeres store
obligationsopkeb, der er med til at holde renterne nede, kan det yderligere
leegge et opadgaende pres pa de lange renter.

Vi har dog en klar forventning om, at bade centralbanken i USA og Den
Europeeiske Centralbank vil ga yderst forsigtigt til veerks i bade retorik og
handlinger for at undga sterre rentestigninger, der kan ramme ekonomierne
negativt.

Nar det geelder kreditobligationer, forventer vii 2021 en mindre indsneevring
af kreditspaendet for savel europeeiske virksomhedsobligationer som
emerging markets-obligationer, hvilket vil veere positivt for afkastet. Den
Europeeiske Centralbanks program for opkeb af obligationer omfatter ogséa
virksomhedsobligationer, og det vil bidrage til at holde efterspergslen efter
europeeiske virksomhedsobligationer oppe. Det samme ger sigi evrigt ogséa
geeldende for den amerikanske centralbank, der keber amerikanske
virksomhedsobligationer. Emerging markets forventes blandt andet at nyde
godt af en vaekstfremgang i 2021, der kan sikre en bedringi den generelle
kreditkvalitet for emerging markets-obligationer. Til gengeeld vil de forventede
mindre stigninger i de lange renter ramme afkastet negativt, og alt i alt
forventer vi beherskede positive afkast fra kreditobligationeri 2021.

Pa et mere overordnet plan kan jagten pa merafkast i lavrentemiljeet fortsat
vaere med til at understette investorernes efterspergsel efter
kreditobligationer, der giver mulighed for hejere afkast end de mest sikre
obligationstyper som fx statsobligationer fra udviklede markeder. | perioder
med hej usikkerhed og volatilitet pa de finansielle markeder méa
kreditobligationer dog forventes at udvikle sig darligere end de mere sikre
obligationstyper.

Valuta

Hvor vi generelt oplevede en styrkelse af euroen og den danske krone i 2020,
forventer vi en sveekkelse i lebet af 2021 - blandt andet over for den
amerikanske dollar, det britiske pund, den japanske yen og den kinesiske yuan.
Vi forventer, at den norske krone og den svenske krone ved udgangen af 2021
vil ligge pa omtrent samme niveau somi dag.

Udsagn om forventninger

De udsagn om fremtiden, som er indeholdt i denne arsrapport, afspejler ledelsens
aktuelle forventninger til fremtidige begivenheder, ekonomiske resultater samt til
konjunkturerne i verdensekonomien og pa finansmarkederne.

VVeer opmeerksom p3, at indholdet i denne arsrapport ikke er en anbefaling om keb
eller salg af investeringsbeviser i Danske Invest og ikke udger
investeringsradgivning. Tal altid med en radgiver, hvis du overvejer at foretage en
investering, og fa afdeekket om en given investering passer til din
investeringsprofil.

Risikofaktorer 1 2021

En reskke faktorer vili 2021 kunne fa en negativ effekt pa udviklingen pa de
finansielle markeder. Blandt de veesentligste risikofaktorer kan neevnes:

Coronavirussen

Den globale veekst i 2021 er meget afthaengig af udrulningen af vacciner mod
coronavirussen, og her risikerer udrulningen at tage laengere tid end ventet, sa
den fulde genopretning af den ekonomiske aktivitet treekker ilangdrag. Worst
case-scenariet er, at vaccinerne pa en eller anden made er utilstraekkelige - fx
fordi mutationer af virussen giver behov for tidskrasvende udvikling af nye
vacciner.

Pengepolitik

Centralbankerne har under coronakrisen understettet den global ekonomie og
de finansielle markeder med en historisk lempelig pengepolitik. P4 sigt skal
pengepolitikken normaliseres igen, og her bliver det afgerende, at
centralbankerne formar at skrue ned for pengepolitikken i det rette tempo.
Strammer centralbankerne pengepolitikken for hurtigt eller for meget, kan det
fa en markant negativ effekt pa ekonomien og de finansielle markeder, og der
vil derfor veere meget fokus pa centralbankernes udmeldingeri 2021.

Handelspolitik

Selv om USA og Kina i begyndelsen af 2020 indgik en delaftale i
handelskonflikten mellem de to lande, var det blot ferste skridt pa vejen mod at
bileegge deres store uoverensstemmelser pa handelsomradet. Vi risikerer, at
konflikten blusser op igen og skaber uro og usikkerhed pa de finansielle
markeder. Vi vurderer dog, at valget af Joe Biden som ny amerikansk
praesident reducerer risikoen for en eskalering af handelskonflikten.
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Brexit

| Europa undgik vi et hardt Brexit, da Storbritannien og EU i december 2020
blev enige om en handels- og samarbejdsaftale. Dermed undgik europeeisk
erhvervsliv en meget kaotisk situation fra arsskiftet 2020/21. Trods aftalen
er der dog stadig mange lese ender, der skal afklares, og som potentielt kan
udlese perioder med usikkerhed. Blandt andet omhandler aftalen primeert
handel med varer og kun i mindre omfang handlen med serviceydelser.

Geopolitik

Foruden handelskonflikten mellem amerikanerne og kineserne som nasvnt
ovenfor kan der ogsa opsta andre geopolitiske konflikter - kendte savel som
ukendte - som potentielt kan fa en markant pavirkning pa de finansielle
markederi 2021. Det geelder fx en ny optrapning af spaendinger i
Mellemesten.

Okonomisk vaekst

Generelt vil der vaere meget fokus pa, hvornar ogi hvilket omfang vi ser en
genopretning af den ekonomiske aktivitet. Der er fortsat betydelig usikkerhed
om den globale vaekst 1 2021, og hvis styrken eller tempoet i det forventede
ekonomiske opsving skuffer, kan det fa en markant negativ effekt pa de
finansielle markeder.

Virksomhedernes indtjening

Med de betydelige stigninger pa aktiemarkederne siden de store kursfald i
februar og marts 2020 er derindregnet en forventning om, at
virksomhederne over en bred kam leverer et markant left i deres indtjening i
2021. Skuffer virksomhedernes indtjening, kan det f& en markant negativ
effekt pa aktiemarkederne.

Fa mere at vide

P& danskeinvest.dk finder du en raskke informationer om vores afdelinger - blandt
andet aktuelle afkast og beskrivelse af hver afdelings investeringsomrade. |
prospektet, som ogsa findes pa danskeinvest.dk, beskriver vi de specifikke risici
for hver afdeling.
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Forretningsudvikling

Investeringsforeningen Danske Invest Select arbejder for at skabe det bedst
mulige afkast til investorerne. Nar man som investor veelger Danske Invest
Select, far man en god kombination af steerk forvaltning, ansvarlige
investeringer og konkurrencedygtige omkostninger. Danske Invest Select
ensker at tilbyde relevante produkter, sé vores investorer kan opna deres
ekonomiske mal. Vi varetager vores investorers opsparing via Danske Invest-
investeringsbeviser.

Videreudvikling af afdelinger

| Danske Invest Select arbejder vilebende péa at videreudvikle og tilpasse vores
udvalg af afdelinger, sa de stemmer overens med vores investorers interesser
og ensker. Vi vurderer ogséa lebende investeringsstrategien i alle vores
afdelinger for at sikre, at vi tilbyder vores investorer relevante og
konkurrencedygtige produkter.

Pa den ordinaere generalforsamling i Danske Invest Select foreningen d. 23.
april 2020 blev det vedtaget, at en raekke afdelinger a2ndrede navn og
vedtaegternes omtale af afdelingernes investeringsomrade justeredes.

Global KL og Global Stockpicking Restricted - Accumulating KL aendrede navne
til hhv. Global Sustainable Future 3 KL og Global Sustainable Future Restricted
- Accumulating KL. Desuden blev afdelingernes investeringsomrade sendret til
at omfatte investering globalt i aktier i selskaber, som ventes at kunne bidrage
til eller drage fordel af transitionen til en baeredygtig og cirkulaer ekonomi. Med
e&ndring af navn samt investeringsomrade preeciseres det, at afdelingerne
felger en baeredygtighedsstrategi.

/ZEndringerne blev godkendt af Finanstilsynet d. 2. juli 2020 og implementeret
d. 8. september 2020.

To nye afdelinger lanceret d. 9. juni 2020
Investeringsforeningen Danske Invest Select lancerede d. 9. juni 2020 to nye
afdelinger, USA Mid Cap - Akkumulerende KL og USA Mid Cap KL med
tilherende andelsklasser.

Afdelingerne investerer fortrinsvis i aktier i mellemstore selskaber, der
handles pa markedspladseri USA, eller i aktier i selskaber, der er
hjemmeharende i eller har hovedaktivitet i USA, men hvor aktien handles pa en
markedsplads uden for USA.

Fire nye afdelinger lanceret i september og oktober 2020
Afdeling Tactical Asset Allocation Danmark - Akkumulerende KL med
tilherende andelsklasse blev lanceret d. 24. september 2020.

Afdeling Tactical Asset Allocation Norge - Accumulating KL med tilherende
andelsklasse, afdeling Tactical Asset Allocation Sverige - Accumulating KL
med tilherende andelsklasse og afdeling Tactical Asset Allocation EURO -
Accumulating KL med tilherende andelsklasse blev d. 27.oktober 2020.

Alle fire afdelingerne investerer bredt i aktier og obligationer.

Danske Invest Select planleggder at afvikle to afdelinger og
dermed forenkle udbuddet af afdelinger

Pa den ordinaere generalforsamling i Danske Invest Select-foreningen den 26.
april 2021 skal der tages stilling til forslag om at afvikle afdeling Emerging
Markets KL og afdeling USA KL. Bliver forslagene vedtaget som forventet, vil
de 2 afdelinger dermed ophere. De 2 afdelinger er udvalgt, fordii vi ikke
oplever eller forventer tilstreekkelig stor efterspergsel fra investorer.

Beredygtige investeringer

Beeredygtige investeringer spiller en central rolle for foreningens ambition om
at skabe tilfredsstillende afkast til investorerne. Foreningens arbejde med
baeredygtige investeringer er yderligere beskrevet under "Redegerelse for
Samfundsansvar”, herunder implementeringen af det nye EU-regelsast om
baeredygtige investeringer pr. 10. marts 2021.

Prisjusteringer
Danske Invest Select har en méalsastning om at have konkurrencedygtige
omkostninger.

Pa den baggrund besluttede bestyrelsen for Danske Invest Select i bade 2019
og 2020 at nedseette de lebende administrationsomkostninger for en reekke
afdelinger med tilherende andelsklasser. Andelsklasserne Global Equity
Solution, klasse NOK W og Global, klasse DKK W d blevet heevet pr. 1. januar
2020 for at ensrette med evrige afdelinger og/eller andelsklasser med
identisk investeringsstrategi.
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Prisjusteringer geeldende med virkning fra d.1.

Navn

Obligationsafdeling

Flexinvest Danske Obligationer KL

Aktieafdelinger

Global Equity Solution - Akkumulerende KL
Global Equity Solution, klasse NOK W

Global Sustainable Future 3 KL
Global Sustainable Future 3, klasse DKK d
Global Sustainable Future 3, klasse DKK W d

USAKL

januar 2020

Lebende
admin.
omk.i %
2019

0,45

0,49

1,54
0,99

0,80

Lebende

admin.

omk.i %

2020

041

0,66

1,49
1,02

0,55

Prisreduktioner gaeldende med virkning fra d. 1. januar 2021

Navn

Obligationsafdelinger
Euro Investment Grade Corporate Bonds Restricted KL
Euro Investment Grade Corporate Bonds Restricted, klasse DKK d

Euro Investment Grade Corporate Bonds Restricted, klasse DKK W d

Aktieafdelinger
Emerging Markets KL

Emerging Markets, klasse DKK d
Emerging Markets, klasse DKK W d

Lebende
admin.
omk.i%
2020

0,84
0,57

1,65
1,04

Leb

/Endring
i %-point

ende

admin.
omk.i %
2021

0,76
0,55

1,59
1,03

-0,04

0,17

-0,05

0,03

-0,25

ZEndring
i%-

ZEndring
i%

-9%

35%

3%
3%

-31%

point

-0,08

-0,02

-0,06
-0,01

ZEndring

i%

-10%

-4%

-4%
-1%

Andelsklasser

Andelsklasser tager udgangspunkt i en given afdelings veerdipapirportefelje,

men varierer pa visse naeermere angivne omrader. Det giver f.eks. mulighed for
at seelge en afdelings andelsklasser pa forskellige geografiske markeder,
saledes at de tager udgangspunkt i samme veerdipapirportefelje, men hvor der
sker tilpasning af andre forhold til lokale ensker som eksempelvis

udstedelsesvaluta.

SRift af revisor

EY blev ferste gang valgt som revisor for Investeringsforeningen Danske
Invest Select fer 1995. Reglerne for firmarotation for revisorer betyder, at EY
senest skal fratreede som revisor for foreningen pa generalforsamlingen i
2021. Pa baggrund af udbudsrunde indstiller bestyrelsen PWC som ny
revisor pa foreningens ordineere generalforsamling i april 2021.

SRift af depotbank

Foreningen har startet en proces, hvor malet er at skifte depotbank fra Danske
Bank A/S til en anden udbyder. Pa baggrund af regulatoriske forhold ensker
Danske Bank A/S ikke Teengere udbyde depotbank ydelser til foreningen.

Det forventes, at der veelges en ny depotbankilebet af 2021.

Vurdering af afdelingernes resultater

Danske Invest Select har en klar malsastning om at tilbyde investorerne
konkurrencedygtige afkast méalt bade i forhold til markedsudviklingen og i
forhold til vores konkurrenter. Afdelingernes afkast bliver derfor vurderet med
udgangspunkt i bade resultatet, i forhold til afdelingens benchmark samt i
forhold til afkastet fra konkurrerende afdelinger fra europeaeiske udbydere.

Indeksbaserede afdelinger vurderes kuni forhold til benchmark, idet
investeringerne alene er sammensat, sa de felger udviklingen i det udvalgte
benchmark. For afdelinger uden et benchmark sammenlignes med relevant
markedsudvikling inden for samme investeringsomrade.

Pa hvert ordinaert bestyrelsesmede i foreningen vurderer bestyrelsen
afdelingernes resultater for at overvage om afdelingerne lever op til deres
malsaetning. Samtidigt evalueres kvaliteten af portefeljeradgivere/-forvaltere
lebende med fokus pa afkast, investeringsteamet, deres investeringsproces og
investeringsfilosofi. Hvis der sker veesentlige eendringer i en eller flere af disse
parametre, vil opfelgningen blive intensiveret, og hyppigheden i dialogen med
portefeljeradgiveren/-forvalteren blive eget. Hvis der ikke sker en
tilfredsstillende udvikling, vil bestyrelsen kigge pa mere langsigtede sendringer
- typisk &andring af investeringsstrategien, investeringsstil, udskiftning af
portefeljeradgivere/-forvaltere eller lukning eller fusion af afdelingen.

Valg og brug af benchmark

Brancheorganisationen Investering Danmark har en anbefaling om valg og
brug af benchmark for at understotte, at Investering Danmarks medlemmer
bruger relevante og retvisende benchmark. Denne anbefaling felges af
foreningen, og bestyrelsen har derfor vedtaget en politik for valg og brug af
benchmark, som tager udgangspunkt i anbefalingen. Denne politik betyder bl.a.,
at et benchmark skal 1) veelges pa forhand 2] afspejle afdelingens
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investeringsunivers 3] veere investerbart 4) veere konstrueret pa en
disciplineret og objektiv made og 5] veere dannet pa baggrund af offentligt
tilgeengelige data.

For nogle afdelinger kan det imidlertid veere vanskeligt at finde et benchmark,
som opfylder alle kriterier. Hvis bestyrelsen vaelger at have et benchmark, som
pa nogle punkter ikke lever op til ovenstaende anbefalinger, vil der blive
redegjort for valget af benchmark i prospektet for afdelingen. Tilsvarende vil
der blive redegjort for, hvorfor det ikke er relevant at veelge et benchmark, hvis
en afdeling ikke har et benchmark.

Investeringsforeninger med afdelinger, der anvender benchmarks, som er
omfattet af benchmark-forordningen (EU-forordning 2016/1011 af 8. juni
2016, skal oplyse, om de anvendte benchmark er leveret af en administrator,
der er registreret af Den Europeeiske Veerdipapir- og Markedstilsynsmyndig-
hed (ESMA). ESMA faerer et register over godkendte administratorer.

Udgangspunktet i foreningen er, at alle de benchmarks, der anvendes, leveres
af en administrator, der er registreret af ESMA. Nogle afdelinger, som ikke er
omfattet af benchmark-forordningen, benytter benchmark, som leveres af
administratorer, der ikke er registreret af ESMA.

En administrator af benchmark, der er hjemherende uden for EU, harindtil 1.
januar 2022 mulighed for at ansege om at blive godkendt. | beskrivelsen af
den enkelte afdeling i prospektet, vil der ved angivelsen af benchmark veere en
indikation, safremt den pageeldende administrator af benchmark ikke er
registreret af ESMA.

Bestyrelsen for foreningen har fastsat procedurer for fastleeggelse af
benchmark, i tilfaelde af der sker eendringer i de pageeldende benchmark, eller
safremt et givent benchmark ikke laengere udbydes af en administrator, der er
registreret af ESMA.

Active Share og Tracking Error

Malet for samtlige afdelinger, der felger en aktiv investeringsstrategi, er at
opna et afkast, der er hejere end afkastet for det respektive benchmark, mens
malet for afdelinger, som felger en passiv investeringsstrategi, er, at
investeringerne er sammensat, sa de felger udviklingen i et udvalgt indeks.

Bestyrelsen for Investeringsforeningen Danske Invest Select felger lebende op
pa, at alle afdelinger med en aktiv investeringsstrategi faktisk er aktive.

| Investeringsforeningen Danske Invest Select er der pr. 31. december 2020 4
afdelinger, som har en Active Share (se definition i boks) under 50 pct. og en
Tracking Error (se definition i boks) under 3 pct., som kunne vaere den
umiddelbare indikation pa manglende aktiv styring. Det geelder for afdelingerne
Global Equity Solution FIN KL, Global Equity Solution - Akkumulerende KL,

Global Restricted KL og Global Equity Solution KL. Afdelingerne har en active
share under 50, da afdelingerne ikke er koncentreret om udvaelgelse af enkelt
aktier, men tager sin eksponering igennem en reekke modelbaserede
strategier og regionsallokeringer. En del af formuen er indeksbaseret.

De naavnte afdelinger har over tid vist tilstraskkelige udsving i forhold til deres
benchmark, hvorfor bestyrelsen vurderer, at afdelingerne er aktive. Der er
saledes ikke noget enske om at eendre strategierne i afdelingerne.

Active Share

Active Share er et mal for, hvor stor en andel af portefeljen, der ikke er
sammenfaldende med det udvalgte benchmark. Dette negletal viser et
ojebliksbillede pa statusdagen.

Tracking Error

Tracking error er et matematisk udtryk for variationen i forskellen pa afkastet
mellem en afdeling og dens benchmark.

Samarbejdspartnere

Foreningen bliver administreret af Danske Invest Management A/S. En raskke
af administrationsselskabets opgaver bliver udfert af Danske Bank A/S. Dette
geelder bl.a. for portefeljeradgivning samt opgaver inden for produktudvikling,
kommunikation, markedsfering, salgssupport og regnskab.
Administrationsselskabet samarbejder desuden direkte og indirekte med en
reekke forskellige distributerer og portefeljeforvaltere. Ansvaret for opgaver,
som udferes af samarbejdspartnerne, ligger hos Danske Invest Management
A/S.

Tilbagesogning af udbytteskat

Visse lande tilbageholder hejere skat pa aktieudbytter udbetalt fra selskaber
hjemmmeherende i de pageeldende lande, end landene er berettiget til i henhold
til geeldende dobbeltbeskatningsaftaler. Til gavn for vores investorer
tilbageseger vi derfor for meget tilbageholdt udbytteskat. De enkelte landes
dokumentationskrav skeerpes til stadighed, hvilket generelt eger
omkostningerne til tilbagesegning.

Vi arbejder fortsat pa at tilbagesege historiske udbytteskatter fra Holland og
Tyskland, men det er endnu ikke afklaret, om ogi hvilket omfang der kommer
udbytteskat tilbage fra disse lande. Derfor er der ikke indregnet et
tilgodehavende i de bererte afdelinger.
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Verdipapirudlan

Foreningen er omfattet af EU forordning 2015/2365 af 25. november 2015
om gennemsigtighed af vaerdipapirfinansieringstransaktioner defineret som
bl.a. aktieudlan, repoforretninger og kebs-/tilbagesalgsforretninger. Pa den
baggrund har bestyrelsen vedtaget en politik for aktieudlan.

Foreningen har ikke foretaget aktieudlan i 2020. Dette er i overensstemmelse
med brancheanbefaling vedrerende minimumshandtering af beeredygtighed,
som er vedtaget af Investering Danmarks bestyrelse.

Se vores ordbog

Forklaringer pa begreber og udtryk kan findes i ordbogen pa danskeinvest.dk
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Fund governance

Bestyrelsen har vedtaget en fund governance-politik. Den vedrerer den
overordnede styring af rettigheder og ansvar blandt aktererne i og omkring
foreningen og investeringsforvaltningsselskabet. Politikken definerer -
sammen med evrige regler, forretningsgange og politikker - samspillet mellem
investorer, bestyrelsen, direktionen og evrige interessenter. Politikken felger
Investering Danmarks anbefalinger pa omradet.

Se fund governance-politikken pa vores hjemmeside under:
https://www.danskeinvest.dk/w/show_download.hent_fra_arkiv?p_vid=fund_governan
ce-politik.pdf

Usikkerhed ved indregning eller maling
Det er ledelsens vurdering, at der ikke er vaesentlig usikkerhed ved indregning
eller maling af balanceposter i foreningens afdelinger.

Usedvanlige forhold der kan have pavirket indregningen

eller malingen
Der erikke konstateret usasdvanlige forhold i foreningens afdelinger, der kan
have pavirket indregningen eller malingen heraf.

Begivenheder efter regnskabsarets udleb
Der er fra balancedagen og til dato ikke indtradt forhold, som forrykker
vurderingen af arsrapporten.
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Bestyrelse og direktion

Bestyrelsesarbejdet omfatter Investeringsforeningen Danske Invest,
Investeringsforeningen Danske Invest Select, Investeringsforeningen Danske
Invest Index, Investeringsforeningen Profil Invest, AP Invest Kapitalforening og
Kapitalforeningen Danske Invest Institutional.

Foreningernes bestyrelse bestar af de samme personer. Foreningerne
administreres af investeringsforvaltningsselskabet Danske Invest
Management A/S. Direktionen er ansat i investeringsforvaltningsselskabet og
fungerer derigennem som direktion for alle de af selskabet administrerede
foreninger. Investeringsforvaltningsselskabets lenpolitik [Remuneration policy
in Danske Invest Management A/S] eri overensstemmelse med UCITS-
reglerne og fremgar af foreningens hjemmeside under "Politikker”. Af det
officielle regnskab for Danske Invest ManagementA/S fremgar de samlede
lenomkostninger til de ansatte i investeringsforvaltningsselskabet samt
opdeling af disse i henhold til regler for dette. Regnskabet er tilgeengeligt pa
CVR eller kan rekvireres hos Danske Invest Management A/S.

Honorering af bestyrelsen og direktionen indgéari det samlede
administrationshonorar, som foreningen betaler til Danske Invest
Management A/S for de modtagne ydelser. Dette belaster saledes ikke den
enkelte afdeling yderligere.

Bestyrelsen er ikke omfattet af optionsordninger eller lignende. Det samlede
honorar for arbejdet i ovenneevnte foreninger udgjorde for et menigt
bestyrelsesmedlem i 2020 325.000 kroner mod 318.000 kroneri 20189,
neestformandsposten blevi 2020 honoreret med 487.500 kroner mod
477.000 kroneri 2019, og formandsposten blevi 2020 honoreret med
975.000 kroner mod 954.000 kroneri2018.

Bestyrelsens samlede honorar udgjorde i 20201 alt 2.437.500 kroner mod
2.385.000 kroneri20189. Investeringsforeningen Danske Invest Selects
andel heraf udgjorde i 2020 528.625 kroner mod 469.838 kroneri 2018.
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Oversigt over bestyrelsens og direktionens avride ledelseshverv

Bestyrelse

Formand
Agnete Raaschou-Nielsen

Neestformand
Bo Holse

Lars Fournais

Direkter, lic.palit.
Fedt 1957, indvalgt i bestyrelsen 2003

Advokat (L), cand.merc.(jur.)

Gorrissen Federspiel
Advokatpartnerselskab

Fedt 1971, indvalgt i bestyrelsen 2014

Direkter, cand.merc.
Lars Fournais Advice v/Lars Fournaise
Fedt 1953, indvalgt i bestyrelsen 2004

Bestyrelsesformand for:
Arkil Holding A/S

Medlem af bestyrelsen for:
Aktieselskabet SCHOUW & CO.
Danske Invest Management A/S
Kebenhavns Universitet

Seerlige kompetencer

Agnete Raaschou-Nielsen har erfaring med
bestyrelsesarbejdet fra flere finansielle virksomheder
og fonde og har derigennem indblik i makroekonomi,
investeringsforhold og risikostyring, herunder
investeringer i emerging markets. Hun har desuden
ledelseserfaring fra radgivningsvirksomhed og danske
virksomheder med internationale aktiviteter.

Bestyrelsesformand for:

Callie Invest A/S

DK Kapital A/S

Ejendomsselskabet af 1/1 1995 A/S

Familien Andresens selskab til fremme af medicinsk
forskning A/S

Medlem af bestyrelsen for:

Gorrissen Federspiel Advokatpartnerselskab
Gorrissen Federspiel Komplementar
Advokatanpartsselskab

Svend Andresens Familiefond

GFJURA 883 A/S

Danske Invest Management A/S

DCH International A/S

Premium Pork International A/S

Seerlige kompetencer

Bo Holse har erfaring med retlig regulering af finansielle
virksomheder og finansielle produkter. Han har desuden
i mange ar beskeeftiget sig med
virksomhedsoverdragelser, selskabsret og
kommercielle aftaler og har en udpreeget kommerciel
tilgangsvinkel. Han har veeret partner hos Gorrissen
Federspiel siden 2007.

Bestyrelsesformand for:

AGF A/S

Apromas ApS

QARS ApS

QLA Group A/S

WindowMaster International A/S

Medlem af bestyrelsen for:
Aarhus Havn

OK Am.b.a

Ejendomsselskabet Bellevue A/S

Seerlige kompetencer

Lars Fournais har erfaring fra dansk oginternationalt
bestyrelses- og direktionsarbejde og bidrager bl.a. med
viden inden for markeds- og virksomhedsanalyse,
eokonomi og finansiering, marketing, generel ledelse,
strategiudvikling samt keb og salg af virksomheder.
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Birgitte Brinch Madsen

Jens Peter Toft

Direkter, cand.palit.
Brinch Advice
Fedt 1963, indvalgt i bestyrelsen 2008

Direkter, HD (R)

Selskabet af 11. december 2008 ApS samt toft advice
ApS

Fedt 1954, indvalgt i bestyrelsen 2008

Bestyrelsesformand for:
RUM A/S
Oreco A/S

Medlem af bestyrelsen for:
Arkil Holding A/S

DEIF A/S

Holte Fjernvarme Amba
Hovedstadens Letbane I/S
John Wood Group plc.
Metroselskabet I/S
Nordsefonden/Nordseenheden

Seerlige kompetencer

Birgitte Brinch Madsen har erfaring fra dansk og
internationalt direktionsarbejde og erfaring i at drive
forretning i forskellige kulturer, herunder Kina,
Mellemesten, Afrika og Latinamerika. Herudover
bidrager hun bl.a. med viden inden for makroekonomi og
international entreprener- og konsulentvirksomhed.

Bestyrelsesformand for:
Fonden af 4. december 2001, MipSalus Holding ApS og
MipSalus ApS

Bestyrelsesnaestformand for:
M. Goldschmidt Holding A/S

Medlem af bestyrelsen for:

Bitten og Mads Clausens Fond
Civilingenier N.T. Rasmussens Fond
Dagrofa ApS

Dansk Veekstkapital Il K/S

Dansk Veekstkapital Il Komplementar ApS
Enid Ingemanns Fond

Fondet for Dansk-Norsk Samarbejde
Mahia 17 ApS

3 datterselskaber i M. Goldschmidt Holding A/S-
koncernen

Selskabet af 11. december 2008 ApS
Solar A/S

Direktion:
Selskabet af 11. december 2008 ApS (adm. Direkter)
toft advice apS (adm. Direkter)

Seerlige kompetencer

Jens Peter Toft har mangearig ledelseserfaring fra den
finansielle sektor. Herudover har han bred erfaring med
bestyrelsesarbejde og bidrager med viden inden for
kapitalmarkedstransaktioner, finansielle forhold,
investering, risikostyring, generel ledelse samt
bersforhold.
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Direktion

Danske Invest Management A/S:

Robert Bruun Mikkelstrup

Morten Rasten

Administrerende direkter, cand. merc. CAIA
Fedt 1968

Vicedirekter, cand.paolit.
Fedt 1972

Medlem af bestyrelsen for:

Danske Invest Asset Management AS, Norge
(suppleant)

Investering Danmark

Bestyrelsesformand for:
Danske Invest Asset Management AS, Norge
Danske Invest Fund Management Ltd., Finland

Medlem af bestyrelsen for:

Danske Invest Allocation, Luxembourg
Danske Invest PCC Limited, Guernsey
Danske Invest SICAV, Luxembourg
Danske Invest SICAV-SIF, Luxembourg



22 Investeringsforeningen Danske Invest Select

Redegorelse for
samfundsansvar

Beeredygtige investeringer spiller en central rolle i Danske Invest-gruppens
ambition om at skabe tilfredsstillende afkast til investorerne. Ambitionen er at
pavirke selskaberien mere ansvarlig og baeredygtig retning og bidrage til en
positiv samfundsudvikling. Derfor er ESG-forhold - hvilket inkluderer
menneskerettigheder, arbejdstagerrettigheder, milje, klima og sociale forhold
samt korruption og god selskabsledelse - et naturligt element, nar afdelingerne
udveelger investeringer og eri dialog med portefeljeselskaber.

Danske Invest-gruppens arbejde inden for omradet styres af politikkerne for
beeredygtige investeringer samt aktivt ejerskab. Politikkerne godkendes af
bestyrelsen og er fundamentet for arbejdet med samfundsansvar og ESG.
Danske Invest-gruppens palitikker felger en reskke internationale principper
for samfundsansvar, der blandt andet adresserer menneskerettigheder,
arbejdstagerrettigheder, anti-korruption samt milje- og klimaforhold. Samtidig
er Danske Invest-gruppen med i en raekke organisationer for at bidrage til en
baeredygtig udvikling pa globalt plan. Principper og organisationer omfatter
blandt andre:

UN Global Compact

OECD Guidelines for Multinational Enterprises

UN Guiding Principles on Business & Human Rights
The UN-backed Principles for Responsible Investments
Anbefalingerne for aktivt ejerskab

Task Force on Climate-Related Financial Disclosures
Principles for Responsible Banking

The UN Environmental Program Finance Initiative

The Universal Declaration of Human Rights

The ILO Declaration of Fundamental Principles of Rights at Work
Carbon Disclosure Project

Climate Action 100+

Afdelinger fik tildelt LuxFLAG ESG

Danske Invest-gruppen hari en arraekke haft fokus pa at udvikle steerke
processer for at gere ESG til en integreret del af afdelingerne. Som et resultat
af det arbejde blev 82 afdelingeri 2020 tildelt det europeeiske
baeredygtighedsmeerke LuxFLAG ESG pa tveers af Danske Invests afdelinger i
Danmark, Luxembourg og Finland. Danske Invest-gruppen er dermed en af de
europeaeiske forvaltere med flest afdelinger med dette baeredygtighedsmeaerke.
Det understreger, at arbejdet med baeredygtighed er en fasttemret og

betydningsfuld del af Danske Invest-gruppens afdelinger pa tveers af
aktivklasser.

Meerkningen er en af de eeldste beeredygtighedscertificeringer i Europa og er
kendt for at have omfattende krav til baeredygtighed. Disse inkluderer, at
beeredygtighed er en integreret del i hele investeringsprocessen, hvor der
anvendes dialog med selskaber og stemmes pa generalforsamlinger om
baeredygtighedsemner samt anvendelse af investeringsrestriktioner.

P& danskeinvest.dk kan man se afdelingerne, der er tildelt LuxFLAG ESG-
maerkningen.

Styrket ESG-fokus i flere afdelinger

Danske Invest-gruppens ambition er at videreudvikle og tilpasse udvalget af
afdelinger, sa det imedekommer investorernes interesser og ensker. Et
eksempel pa dette er aandringeniinvesteringsstrategien for de eksisterende
Global Stockpicking-afdelinger. Disse aendrede i 2020 navn til Global
Sustainable Future for at afspejle den nye strategi. De investerer nu
udelukkende i selskaber, som ventes at kunne bidrage til og drage ekonomisk
fordel af omstillingen til en mere baeredygtig fremtid. Afdelingerne investerer i
30-40 selskaber, som er med til at understette ni af FN's Verdensmal for
baeredygtig udvikling. Afdelingerne investerer inden for et eller flere af felgende
temaer.

e Klimastabilitet: selskaber der leder den grenne omstilling og leverer
lesninger til at na malet om CO2-neutralitet i 2050.

e Naturkapital: selskaber der adresserer den globale vandkrise og
overforbruget af ressourcer.

e Social kapital: selskaber der skaber sundere og bedre liv.

Derudover er afdelingen Euro High Yield-Obligationer ogsa blevet eendret og
har skiftet navn til Euro Sustainable High Yield-Obligationer. Afdelingen har
justeret investeringsstrategien, sa der nu er et forstaerket fokus pa at
investere i obligationer udstedt af selskaber med en steerk
baeredygtighedsprofil eller selskaber, der har potentiale til at forbedre deres
baeredygtighedsprofil.

Laes mere om afdelingerne pa danskeinvest.dk

Implementering af beredygtige investeringer
Danske Invest-gruppens strategi for beeredygtige investeringer bestar af fire
elementer:

1. ESG-integration
2. aktivt ejerskab
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3. screening og restriktioner
4. kommunikation og rapportering.

Arbejdet med baeredygtige investeringer varetages af portefeljeradgivere og
-forvaltere og omfatter aktier, virksomhedsobligationer samt statsobligationer
udstedt af lande i de nye markeder.

Danske Invest-gruppen forventer, at portefeljeradgivere og -forvaltere
medtager ESG-forhold i investeringsprocesser og -beslutninger sammen med
finansielle forhold, og at de udever aktivt ejerskab. Portefeljeradgivere og -
forvaltere monitoreres lebende for at sikre, at de lever op til forventningerne,
ogiden lebende dialog dreftes deres arbejde inden for omradet.

Som en del af strategien for baeredygtige investeringer og ambitionen om at
skabe tilfredsstillende afkast har Danske Invest-gruppen fokus pa at der tages
hensyn til internationale konventioner for samfundsansvar. Det betyder, at
investeringsmaessige risici, som kan relateres til selskabers oglandes
baeredygtighedsforhold samt deres efterlevelse af internationale konventioner
for samfundsansvar som eksempelvis FN's Global Compact, neje analyseres.
Formalet med at inddrage disse risici er at beskytte investorernes afkast,

Danske Bank Asset Management [DBAM]) er Danske Invest-gruppens
hovedportefeljeradgiver, og i samarbejde med DBAM udvikler Danske Invest-
gruppen arbejdet med beeredygtige investeringer. Monitoreringen af og
dialogen med eksterne kapitalforvaltere varetages af DBAM's afdeling for
beeredygtige investeringer.

| de felgende afsnit beskrives de processer, som DBAM benytter for at opfylde
strategiens fire fernsevnte elementer. Danske Invest-gruppens
portefeljeforvaltere har lighende processer.

1.ESG-integration

Portefeljeradgivere hos DBAM analyserer, vurderer og identificerer
vaesentlige ESG-forhold, der kan pavirke det afkast, som investeringerne
giverinvestorerne. Ved at analysere ESG-forhold sammen med finansielle
forhold far portefeljeradgiverne en helhedsforstaelse af investeringernes
kvalitet, risici og muligheder. Det understoetter ambitionen om at skabe
tilfredsstillende afkast.

Portefeljeradgiverne har adgang til en reekke ESG-veerktejer, og til specialister
og gennemgar lebende ESG-treening. Det skal understette portefeljeradgiverne
i systematisk at integrere ESG iinvesteringsbeslutningerne.

| lebet af det seneste ar har DBAM styrket sin ESG-dataplatform markant, og
den bestaridag af informationer fra 11 forskellige ESG-dataudbydere. Det
giver portefeljeradgiverne adgang til naesten 7.000 aspekter inden for ESG-

forhold for selskaber og lande. Derudover anvender portefeljeradgiverne ESG-
analyseveerktejet MDASH®. mDASH® er en forkortelse af "materiality
dashbord” og er et af DBAM udviklet veerktej, der hjeelper portefeljeradgiverne
til bedre at forsta og evaluere de ESG-forhold, der er veesentlige for
investeringernes muligheder for at levere afkast til investorerne.

ESG-veerktejerne giver portefeljeradgiverne flere perspektiver pa
investeringerne, hvilket gar dem i stand til at adressere og handtere eventuelle
ESG-relaterede risici og justere portefeljerne i overensstemmelse hermed.

2. Aktivt ejerskab

Danske Invest-gruppens tilgang til aktivt ejerskab felger anbefalingerne fra
Komiteen for god Selskabsledelse samt EFAMA's stewardship code. Vi bruger
vores stemme som investor til at pavirke portefeljeselskaberien mere
baeredygtig retning gennem dialog og ved at stemme pa generalforsamlinger.
Dialogen med selskaber drives af de enkelte portefeljeradgivere, da de har
indgéende kendskab til portefeljeselskaberne og star for radgivningen til
Danske Invest om investeringsbeslutningerne. Samtidig far
portefeljeradgiverne gennem dialog sterre viden om portefeljeselskaberne,
som kan anvendes iinvesteringsanalysen.

Udgangspunktet er at forblive investeret i selskaber, hvis der opstéar risici eller
kritisable handlinger. P4 den made kan vi mest effektivt pavirke selskabernes
adfeerd og bidrage til, at selskaber retter op pa kritisable forhold og minimerer
ESG-relaterede risici. Portefeljeradgiverne kan pavirke selskaber til at
iveerkseette initiativer for eksempelvis at leve op til menneskerettighederne
eller minimere klima- og miljebelastningen. Handterer selskaber ikke risici
tilfredsstillende, eller er der ikke udsigt til forbedringer, kan ejerandelene i
selskaberne fraseelges eller blive ekskluderet.

Pa vegne af Danske Invest-gruppen havde DBAM 630 dialoger med 345
selskaber om 101 ESG-emner. Blandt disse blev klima- og miljeforhold dreftet
635 gange, 32 gange blev anti-korruption dreftet, og 407 gange blev sociale
forhold adresseret.

Etesempler pé DBAM s dialoger

Rockwaool producerer isoleringsmateriale, hvilket er en meget energiintensiv
proces. Der har lebende veeret dialog med selskabet om arbejdet med at
reducere klimabelastningen, og selskabet har iveerksat tiltag for at nedbringe
CO2-udledningen. Eksempelvis er to danske fabrikker skiftet til biogas fra 1.
januar 2021, hvilket vil reducere CO2-udledningen med cirka 70 procent. Der
vil fortsat veere fokus pa at drefte, hvordan Rockwool kan reducere
energiforbruget i produktionsanleeg uden for Danmark. Blandt andet er det
essentielt, at Rockwool omstiller energiforbruget fra CO2-intensive
energiformer til renere energiteknologier pa en made, der giver
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forretningsmeessig mening og bidrager til ambitionen om at vaere en ledende
akteriden grenne omstilling.

Cirkuleer ekonomi er et tema, der ogsa har staet hejt pa dagsordeneni 2020,
hvilket blandt andet blev dreftet med medicinalselskabet Novo Nordisk. Med
strategien 'Circular for Zero' har selskabet ambitionen om at vaere CO2-
neutral i 2030 pa tveers af hele forretningen. Det betyder, at Novo Nordisk
eksempelvis skal opfinde nye mader, hvorpa insulinpenne kan blive genbrugt
eller genanvendt, hvilket vil bidrage til at reducere CO2-udledningen og
materialeforbruget. Seerligt har dialogen veeret centreret omkring, hvordan
Novo Nordisk kan styrke udviklingen og produktdesign af insulinpenne ud fra
cirkuleere principper samt fastlaegge indikatorer, der maler i hvor hej grad
insulinpennene kan genanvendes til andre formal. Det er med til at identificere
udfordringer og male effekten af de cirkulaere designforbedringer, hvilket ger
Novo Nordisk i stand til at forbedre og udvikle designfasen, s& insulinpenne i
hejere grad kan blive genbrugt eller genanvendti andre produkter.

| 2020 edelagde mineselskabet Rio Tinto et af aboriginernes
kulturarvsomrader. Hvad enten dette er sket pa lovlig vis eller ej, hvilket er
uklart, sé vurderes det, at selskabet ikke tog tilstreskkelige hensyn til indfedtes
rettigheder. | dialogen har der veaeret lagt vaegt pa, at selskabet far afdeekket
heendelsesforlebet og placeret et ansvar hos ledelsen. Desuden har der veeret
fokus p3, at selskabet ivaerksaetter initiativer og procedurer, der forhindrer
lignende situationer fremadrettet. Det er vigtigt, at den fremtidige ledelse
tager heendelsen seriest, og at deres handlingsplan kan genoprette
aktionaerernes og andre stakeholders tillid til selskabet. Det er en proces, der
kommer til at tage tid, og sagen vil labende blive forfulgt i i dialogen med Rio
Tinto.

Chile er et land delvist praeget af social uro med udbredt risiko for strejker, nar
der ikke er enighed omkring arbejdsvilkar. Der har saledes veeret dialog med
Antofagasta, der driver miner i Chile, omkring arbejdsforhold, lenvilkar og
samarbejdet med fagforeninger. Selskabet har i en arraekke haft et godt
samarbejde med fagforeninger og tilbyder blandt andet et lanniveau, der er
vaesentlig hejere end landets mindstelan. Der blev blandt andet dreftet,
hvordan selskabet fortsat kan tilbyde gode arbejdsvilkar, der beskytter
medarbejdernes sundhed og sikkerhed og derigennem skabe tilfredse
medarbejdere samt et godt samarbejde med fagforeninger. Det vil minimere
risikoen for strejker, hvilket vil bidrage til, at Antofagasta ogsa fremadrettet
kan have en mere sikker og stabil forretning.

2.1 Samarbeider med andre for at styrke pauvirkningsmulighederne

Danske Invest-gruppen er via DBAM med i en reekke investorinitiativer, hvor
man i samarbejde med andre investorer pavirker selskaber til at handle
vedrerende beeredygtigshedsaspekter og bidrage til en baeredygtig udvikling. Et
eksempel er organisationen Climate Action 100+, hvor der samarbejdes med

mere end 500 globale investorer for at pavirke selskaber med hej CO2-
udledning til at reducere klimabelastningen. Det overordnede formal er at
pavirke selskaber til at:

e Bremse CO2-udledningen
e Forbedre ledelsens handtering af klimaspergsmal
e Styrke rapportering inden for klimaspergsmal

Climate Action 100+ gar malrettet efter de 100 selskaber, der star for
sterstedelen af den globale CO2-udledning. Desuden fokuseres der pa
selskaber, som har markante muligheder for at skabe en gren energisektor.
Eksempelvis er der dialog med amerikanske Caterpillar, der producerer
entreprenermaskiner. Det sker sammen med ni andre medlemmer af Climate
Action 100+ og andre sterre aktioneerer i selskabet. Hovedformalet er at
opbygge et tillidsfuldt forhold til Caterpillar, sa& selskabet i hajere grad vil
samarbejde om klimaspergsmal. Det konkrete mal med dialogen er, at
Caterpillar forpligter sig til at saette delmal for CO2-reduktionen og er CO2-
neutral inden 2050.

2.2 Stemmer pd generalforsamlinger

Et andet veesentligt element i Aktivt Ejerskab er- som anfert tidligere- at bruge
sine rettigheder som aktioneer til at stemme pa generalforsamlingerne hos
portefeljeselskaber. Formalet med stemmeafgivelsen er til enhver tid at sikre,
at selskaber skaber langsigtet veerdi til investorerne ved at reducere risici og
udnytte forretningsmuligheder.

| 2020 blev der udviklet retningslinjer for, hvordan Danske Invest Gruppen
stemmer pa generalforsamlinger i portefeljeselskaberne. De seetter retningen
for, hvordan der skal stemmes om eksempelvis lanpakker,
bestyrelsessammensastning, kapitalstruktur, klima- og miljeforhold,
biodiversitet, menneske- og arbejdstagerrettigheder samt forhold vedrerende
anti-korruption. De nye stemmeretningslinjer har gjort det muligt for at
stemme pa generalforsamlinger hos portefeljeselskaber i passivt forvaltede
afdelinger. Dermed har Danske Invest-gruppen nu et steerkere fundament for
aktivt at bidrage til, at portefoljeselskaber over hele verden i hejere grad
fokuserer pa ESG-arbejdet, reducerer risici og skaber langsigtet veerdi for
investorerne og samfundet. Det beted, der blev stemt pa markant flere
generalforsamlinger i 2020 end i det forgangne ar. | 2020 blev der stemt pa
4.795 generalforsamlinger om 51.787 forslag, mens deri 2019 blev stemt
pa 181 generalforsamlinger om 2.7089 forslag.

| 2020 stemte Danske Invest-gruppen eksempelvis for forslag om, hvorledes
portefeljeselskaber skulle veere mere gennemsigtigt omkring, hvordan
selskaberne seger at pavirke politikere indenfor klimadagsordenen. Derudover
skal selskabernes pres pa politikere stotte op omkring Parisaftalens klimamal.
Det stemte Danske Invest-gruppen blandt andet for pa generalforsamlinger
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hos Duke Energy, ExxonMobil, Chevran, Ford, General Motars, Delta Airlines og
United Airlines. Det er vigtigt, at selskaber har gennemsigtighed omkring
deres pavirkningsarbejde inden for klimadagsordenen, og at de ikke pavirker
politikere til at fjerne eller undlade at vedtage love, der har til formal at
begraense CO2-udledningen. Safremt selskaberne har gennemsigtighed
omkring deres klimaarbejde, kan investorerne leegge pres pé de selskaber, der
modarbejder den grenne omstilling, og medvirke til at de opherer med et
skadeligt pavirkningsarbejde over for politikere.

Pa danskeinvest.dk kan man via den digitale stemmeplatform se, hvordan der
blev stemt pa generalforsamlinger.

3. Screening og restriktioner

Alle afdelinger felger investeringsrestriktionerne i Danske Invests-gruppens
politik for beeredygtige investeringer, hvilket inkluderer termisk kul, tjaeresand,
kontroversielle vaben, tobak og normer. Hertil felger Danske Invest-gruppens
investeringer i statsobligationer sanktioner fra FN og EU. Per 31/12 2020 er
583 selskaber ekskluderet fra afdelingerne. Se listen over ekskluderede
selskaber pa danskeinvest.dk.

| 2020 blev processen for hvorledes selskaber, der bryder med investorernes
veerdier og internationale normer, fraveelges og/eller ekskluderes af
portefeljerne styrket. Det deekker blandt andet over de ti principper hos FN's
Global Compact, der stiller krav til selskaber om at overholde
menneskerettighederne, sikre ordentlige arbejdstagerrettigheder, modarbejde
tvangs- og bernearbejde, beskytte miljeet og bekeempe bestikkelse. Normer
omfatter ogsa investorernes vaerdier og ensker om ikke at investere i
bestemte selskaber eller brancher, som de anser som uetiske eller
kontroversielle. Derfor er Danske Invest-gruppen ilebende dialog med andre
investorer for at afdeekke deres holdninger til bestemte selskaber eller
brancher. Som et resultat af den styrkede proces blev en raskke nye selskaber
ekskluderet i 2020

Danske Invest-gruppen anvender screening som et veerktej til at identificere
selskaber oglande, der kan have potentielle risici relateret til ESG-forhold.
Eksempelvis hjeelper screeningen med at identificere selskaber, der kan have
en potentiel risiko for at blive indblandet i korruption. Det kan skyldes, at
selskabet operererinden for en specifik sektor elleri regioner, hvor der kan
veere utilstraekkelig myndighedstilsyn i forhold til forretningsetiske lovkrav.
Uetisk forretningspraksis kan medfere betydelige bader og et skadet
omdemme, der kan have negative konsekvenser for selskabers fremtidige
indtjeningsmuligheder. For Danske Invest-gruppen er det vigtigt, at selskaber
generelt har retningslinjer, der forhindrer korruption og bestikkelse. Det
minimerer risikoen for, at selskaber begar ulovligheder eller ikke lever op til
deres etiske ansvar.

4. Kommunikation og rapportering

Danske Invest-gruppen har stort fokus pa at vaere gennemsigtige omkring
arbejdet med baeredygtige investeringer og give investorerne relevante
informationer. Derfor blev der udviklet et nyt hjemmesideunivers for at give
dybere indsigt i arbejdet inden for omradet samtidig med, at der blev udviklet
en raekke baeredygtighedsdokumenter til de enkelte afdelinger.

Beredygtighedsmeaerferning

Den 10. marts 2021 tradte ny EU-regulering i kraft, der har til formal at skabe
sterre gennemsigtighed for investorer og forhindre "greenwashing”. Den
hedder 'Forordning om beeredygtighedsrelaterede oplysninger’ og fokuserer
pa at:

e Standardisere informationer om beeredygtighedsrisici
e Skabe feelles standarder for ESG og baeredygtige produkter

e Skabe sterre gennemsigtighed om investeringernes pavirkning pa
samfundet

Forordningen skal gere det nemmere for investorer at sammenligne afdelinger
i forhold til den konkrete tilgang til ESG og baeredygtighed og veelge afdelinger,
der imedekommer deres veerdier. Alle afdelinger hos Danske Invest-gruppen
inddrager beeredygtighedsrisicii udveelgelsen af investeringer. Derudover har
Danske Invest-gruppen justeret klassifikationen af de afdelinger, der arbejder
malrettet med ESG og baeredygtighed i henhold til forordningen. Fremadrettet
vil disse afdelinger veere inddelt i to kategorier:

e ESG-investeringer: afdelinger der fremmer miljemaessige eller sociale
forhold samt god ledelsespraksis (ESG). Der laegges veegt pa at
fremme ESG ved eksempelvis at investere i selskaber, der har fokus pa
klima- og medarbejderforhold, diversitet eller anti-korruption. Der kan
ogsa arbejdes aktivt for at pavirke selskaber til at blive mere
baeredygtige og selskaber med stor, skadelig klimapavirkning kan
fraveelges.

e Baeredygtige investeringer: afdelinger der har et direkte beeredygtigt
formal. Det kan eksempelvis vaere investeringer i selskaber, hvor
produkter eller services er med til at lese nogle af klodens sociale eller
miljemeaessige udfordringer (herunder aktiviteter der sikrer rent
drikkevand, nedbringer forurening, bidrager til den grenne omstilling
eller aget biodiversitet). Samtidig ma afdelingens investeringer ikke
skade andre relevante beaeredygtige formal.

For hver afdeling inden for disse kategorier er der en raskke dokumenter, der
giver investorerne indblik i, hvordan afdelingen eksempelvis inkluderer
baeredygtighedsrisici, fremmer ESG-forhold, fraveelger og vaelger selskaber,
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arbejder med aktivt ejerskab eller CO2-udledningen fra afdelingens
investeringer. Less mere om betydningen af den nye forordning pa
danskeinvest.dk/EUominvestering.

Den nye EU-forordning betyder ogsa, at Danske Invest-gruppen ikke laengere
anvender den basredygtighedsmaerkning af afdelinger, der blev lanceret i
2020. Afdelingerne blev inddelt efter deres basredygtighedsfokus, og efter
hvordan den enkelte afdeling arbejdede med basredygtighedsaspekter.

Nye rapporter om beredygtighed

| 2020 blev en ny publikation lTanceret kaldet 'Historier om aktivt ejerskab’,
hvor portefeljeradgivere giver eksempler pa deres dialoger med specifikke
selskaber, og hvordan de er med til at pavirke selskaber i en positiv retning.
Ligeledes blev der for ferste gang lanceret en rapport omkring et specifikt
ESG-emne. Rapporten stiller skarp pa klimaforhold, og hvordan
portefeljeradgivere arbejder med den grenne omstilling og klimaforandringer
ud fra et investeringsperspektiv.

Rapporterne er tilgeengelig pa danskeinvest.dk.

Beredygtighedsrapporter

Danske Invest er pa positivlisten over investorer, der forholder sig til
Anbefalinger for Aktivt Ejerskab, der er udarbejdet af Komitéen for god
Selskabsledelse. Til komitéen rapporteres der om tilgangen og resultaterne
med aktivt ejerskab, og rapporteringen er tilgeengelig pa danskeinvest.dk.

| ighed med DBAM felger Danske Invest-gruppen FN’s seks principper for
ansvarlige investeringer (UN-PRI), og DBAM rapporterer hvert ar om deres
processer, udvikling og resultater til UN-PRI. | 2020 forbedrede DBAM sin
rating og fik den hejeste eller naesthejeste karakter i syv ud af tolv omrader
vedrerende ESG-integration. Saerligt inden for aktivt ejerskab og udveelgelse af
eksterne kapitalforvaltere var der fremgang i 2020. Den styrkede proces for
at udveelge og monitorere eksterne kapitalforvaltere er eksempelvis med til at
understette Danske Invest-gruppens fokus pé baeredygtighed og
samfundsansvar. Lees mere om de seks principper pa unpri.org.

Initiativeri2021

Danske Invest-gruppen vil i 2021 fortsat have fokus péa at styrke og udvikle
arbejdet med beaeredygtige investeringer for at skabe tilfredsstillende afkast til
investorerne, pavirke portefeljeselskaber og bidrage til en positiv udvikling. Det
vil blandt andet ske med felgende initiativer:

o Implementere de forskellige krav til afdelinger, der er fremsat af EU's
'Forordning om baeredygtighedsrelaterede oplysninger’

e Justere politikken for baeredygtige investeringer sa den lever op til
'Forordning om baeredygtighedsrelaterede oplysninger’

e Styrke rapporteringen og kommunikationen omkring afdelingernes
arbejde med specifikke ESG-forhold og baeredygtighedstemaer.

e Undersege muligheden for at fastsastte handlingsplaner for CO2-
reduktion for afdelingerne og lave klimarapportering.

e Styrke og videreudvikle processerne til at tage hensyn til ESG-forhold
og samfundsansvar i afdelingerne i samarbejde med DBAM.

Handlingsplan for Baeredygtig Finansiering

Beeredygtighed star hejt pa dagsordenen blandt lovgivere, investorer og ikke
mindst i den finansielle sektor. EU har lanceret en 'Handlingsplan for
Beeredygtig Finansiering’, der seetter rammen for en reekke nye regulatoriske
initiativer, der skal skabe sterre gennemsigtighed og nye standarder for,
hvordan finanssektoren kommmunikerer og arbejder med ESG og
beeredygtighed. De forskellige reguleringer kommer til at blive implementeret
gradvist henover de kommende ar og har til formal at:

e Omlaegge kapitalstremmme sa der skabes en mere baeredystig
okonomi.

e Handtere de finansielle risici, der skabes af klimaforandringer, eget
ressourceforbrug, miljeforringelse og sociale udfordringer.

e Fremme gennemsigtighed sé investorer teenker langsigtet og
bidrager til baeredygtig, ekonomisk aktivitet.

Den ferste lovgivning er tradt i kraft

En del af EU's handlingsplan kaldes 'Forordning om beeredygtighedsrelaterede
oplysninger’. Dele af denne forordning tradte i kraft den 10. marts 2021, og
flere tiltag under forordningen vil lebende blive rullet ud henover de
kommende ar. Forordningen har til formal at standardisere informationer
omkring baeredygtighedsrisici og skabe standarder for ESG og baeredygtige
afdelinger. Danske Invest-gruppen har i samarbejde med DBAM nedsat en
arbejdsgruppe, der arbejder dedikeret med at implementere reguleringen og
styrke vores processer inden for ESG og baeredygtighed.




Ledelsespategning

Foreningens bestyrelse og direktion har dags dato behandlet og godkendt

naerveerende arsrapport for regnskabsaret, der sluttede 31. december 2020.

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med lov om
investeringsforeninger m.v.

Arsregnskaberne for de enkelte afdelinger giver efter vores opfattelse et
retvisende billede af de enkelte afdelingers aktiver og passiver, finansielle
stilling samt resultat.

Foreningens ledelsesberetning indeholder efter vores opfattelse retvisende
redegerelser for udviklingen i foreningens og afdelingernes aktiviteter og
ekonomiske forhold samt en beskrivelse af de veesentligste risici og
usikkerhedsfaktorer, som foreningen henholdsvis afdelingerne kan pavirkes af.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Kgs. Lyngby, den 17. marts 2021

Direktionen
Danske Invest Management A/S

Robert Bruun Mikkelstrup Morten Rasten

Administrerende direkter Vicedirekter
Bestyrelse
Agnete Raaschou-Nielsen Bo Holse
Formand Naestformand

Lars Fournais Birgitte Brinch Madsen Jens Peter Toft
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Den uafhaengige revisors
revisionspategning

Til investorerne i Investeringsforeningen Danske Invest
Select

Konklusion

Vi har revideret arsregnskaberne for de enkelte afdelingeri
Investeringsforeningen Danske Invest Select for regnskabsaret, der sluttede
31.december 2020, som omfatter de enkelte afdelingers resultatopgerelse,
balance og noter samt feellesnoter, herunder anvendt regnskabspraksis.
Arsregnskaberne udarbejdes efter lov om investeringsforeninger m.v.

Det er vores opfattelse, at arsregnskaberne giver et retvisende billede af
afdelingernes aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2020
samt af resultatet af afdelingernes aktiviteter for regnskabsaret, der sluttede
31.december 20201 overensstemmelse med lov om investeringsforeninger
mv.

Vores konklusion er konsistent med vores revisionsprotokollat til bestyrelsen.

Grundlag for konklusion

Vi har udfert vores revision i overensstemmelse med internationale
standarder om revision og de yderligere krav, der er geeldende i Danmark.
Vores ansvar ifelge disse standarder og krav er naermere beskrevet i
revisionspategningens afsnit "Revisors ansvar for revisionen af
arsregnskaberne”. Det er vores opfattelse, at det opnaede revisionsbevis er
tilstreekkeligt og egnet som grundlag for vores konklusion.

Uafhengighed

Vi er uafhaengige af foreningen i overensstemmelse med internationale etiske
regler for revisorer (IESBA's etiske regler] og de yderligere krav, der er
geeldende i Danmark, ligesom vi har opfyldt vores evrige etiske forpligtelser i
henhold til disse regler og krav.

Efter vores bedste overbevisning er der ikke udfert forbudte ikke-
revisionsydelser som omhandiet i artikel 5, stk.1, i forordning [EU] nr.
537/2014.

Valg af revisor

Vi blev ferste gang valgt som revisor for Investeringsforeningen Danske Invest
Select fer 1995 og skal derfor senest fratraede som revisor for foreningen pa
generalforsamlingen i 2021. Vi er genvalgt arligt ved

generalforsamlingsbeslutning i en samlet sammenhasngende opgaveperiode
pa mere end 25 ar frem til og med regnskabsaret 2020.

Centrale forhold ved revisionen

Centrale forhold ved revisionen er de forhold, der efter vores faglige vurdering

var mest betydelige ved vores revision af arsregnskaberne for regnskabsaret,

der sluttede 31. december 2020. Disse forhold blev behandlet som led i vores
revision af arsregnskaberne som helhed og udformningen af vores konklusion

herom. Vi afgiver ikke nogen seerskilt konklusion om disse forhold. For hvert af
nedenneevnte forhold er beskrivelsen af, hvordan forholdet blev behandlet ved

vores revision, givet i denne sammenheaeng,

Vi har opfyldt vores ansvar som beskrevet i afsnittet "Revisors ansvar for
revisionen af arsregnskaberne", herunder i relation til nedenneasvnte centrale
forhold ved revisionen. Vores revision har omfattet udformning og udferelse af
revisionshandlinger som reaktion pa vores vurdering af risikoen for vaesentlig
fejlinformation i &rsregnskaberne. Resultatet af vores revisionshandlinger,
herunder de revisionshandlinger vi har udfert for at behandle nedenneasvnte
forhold, danner grundlag for vores konklusion om arsregnskaberne som
helhed.

Verdiansettelse af finansielle instrumenter

Veerdianseaettelse af afdelingernes investeringer i obligationer, aktier,
investeringsforeningsandele og afledte finansielle instrumenter (samlet
benaevnt "finansielle instrumenter”) til dagsveerdi udger det vaesentligste
element i opgerelsen af afdelingernes afkast og formue.

Vi anser, at der i relation til veerdianseettelsen af afdelingernes finansielle
instrumenter generelt ikke er knyttet betydelige risici for veesentlig
fejlinformation i arsregnskaberne, idet afdelingernes finansielle instrumenter
hovedsageligt bestar af likvide noterede finansielle instrumenter, for hvilke der
findes en notereret kurs pa et aktivt marked, og kun i begraenset omfang af
mindre likvide noterede- og unoterede finansielle instrumenter, hvor
dagsveerdien fastleegges ved hjeelp af anerkendte veerdianseettelsesteknikker
og ledelsesmeessige skan.

Som felge af instrumenternes vaesentlige betydning for afdelingernes samlede
afkast og formue, vurderes veerdiansasttelsen af afdelingernes finansielle
instrumenter at vaere det mest centrale forhold ved revisionen.

Huvordan er forhioldet blevet behandlet ved revisionen
Vores revisionshandlinger rettet mod veerdiansasttelsen af finansielle
instrumenter i de enkelte afdelinger har bl.a. omfattet:

e Test af registreringssystemer, forretningsgange og interne kontroller,
herunder it- og systembaserede kontroller, som understatter
veerdianseettelsen af finansielle instrumenter.
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e Stikprevevis kontrol af afstemninger af finansielle instrumenter til
oplysninger fra depotbanken samt stikprevevis kontrol af
instrumenternes veerdiansaettelse ved sammenholdelse med
uvafhaengige priskilder.

e \urdering og stikprevevis kontrol af anvendte
veerdiansasttelsesteknikker og ledelsesmaessige sken ved
fastseettelsen af dagsveerdien af mindre likvide noterede og unoterede
finansielle instrumenter.

Den procentvise fordeling af de enkelte afdelingers finansielle instrumenter pa
bersnoterede instrumenter, instrumenter noteret pa et andet reguleret
marked og evrige finansielle instrumenter fremgar af note i de enkelte
afdelingers arsregnskaber.

Udtalelse om ledelsesberetningerne
Ledelsen er ansvarlig for ledelsens beretning og ledelsesberetningerne for de
enkelte afdelinger, efterfelgende benasvnt "ledelsesberetningerne”.

Vores konklusion om arsregnskaberne omfatter ikke ledelsesberetningerne,
og vi udtrykker ingen form for konklusion med sikkerhed om
ledelsesberetningerne.

| tilknytning til vores revision af &rsregnskaberne er det vores ansvar at leese
ledelsesberetningerne ogi den forbindelse overveje, om
ledelsesberetningerne er vaesentligt inkonsistent med arsregnskaberne eller
vores viden opnéaet ved revisionen eller pa anden made synes at indeholde
vaesentlig fejlinformation.

Vores ansvar er derudover at overveje, om ledelsesberetningerne indeholder
kreevede oplysningerihenhold til lov om investeringsforeninger m.v.

Baseret pa det udferte arbejde er det vores opfattelse, at
ledelsesberetningerne erioverensstemmelse med arsregnskaberne og er
udarbejdet i overensstemmelse med krav i lov om investeringsforeninger m.v.
Vi har ikke fundet veesentlig fejlinformation i ledelsesberetningerne.

Ledelsens ansvar for arsregnskaberne

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af arsregnskaber for de enkelte
afdelinger, der giver et retvisende billede i overensstemmelse med lov om
investeringsforeninger m.v. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne
kontrol, som ledelsen anser for nedvendig for at udarbejde arsregnskaberne
uden veesentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af arsregnskaberne er ledelsen ansvarlig for at vurdere
afdelingernes evne til at fortseette driften; at oplyse om forhold vedrerende
fortsat drift, hvor dette er relevant; samt at udarbejde arsregnskaberne pa
grundlag af regnskabsprincippet om fortsat drift, medmindre ledelsen enten

har til hensigt at likvidere afdelingerne, indstille driften eller ikke har andet
realistisk alternativ end at gere dette.

Revisors ansvar for revisionen af arsregnskaberne

Vores mal er at opna hej grad af sikkerhed for, om arsregnskaberne som
helhed er uden vaesentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser
eller fejl, og at afgive en revisionspategning med en konklusion. Hej grad af
sikkerhed er et hejt niveau af sikkerhed, men er ikke en garanti for, at en
revision, der udferes i overensstemmelse med internationale standarder om
revision og de yderligere krav, der er geeldende i Danmark, altid vil afdeekke
vaesentlig fejlinformation, nar sadan findes. Fejlinformationer kan opsta som
folge af besvigelser eller fejl og kan betragtes som vassentlige, hvis det med
rimelighed kan forventes, at de enkeltvis eller samlet har indflydelse pa de
ekonomiske beslutninger, som regnskabsbrugerne traeffer pa grundlag af
arsregnskaberne.

Som ledi en revision, der udferes i overensstemmelse med internationale
standarder om revision og de yderligere krav, der er geeldende i Danmark,
foretager vi faglige vurderinger og opretholder professionel skepsis under
revisionen. Herudover:

e |dentificerer og vurderer vi risikoen for veesentlig fejlinformation i
arsregnskaberne, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl,
udformer og udferer revisionshandlinger som reaktion pa disse risici
samt opnar revisionsbeuvis, der er tilstreekkeligt og egnet til at danne
grundlag for vores konklusion. Risikoen for ikke at opdage vaesentlig
fejlinformation forérsaget af besvigelser er hejere end ved vaesentlig
fejlinformation forarsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte
sammensveergelser, dokumentfalsk, bevidste udeladelser, vildledning
eller tilsideseettelse af intern kontrol.

e Opnarviforstaelse af den interne kontrol med relevans for revisionen
for at kunne udforme revisionshandlinger, der er passende efter
omsteendighederne, men ikke for at kunne udtrykke en konklusion om
effektiviteten af afdelingernes interne kontrol.

e Tager vi stilling til, om den regnskabspraksis, som er anvendt af
ledelsen, er passende, samt om de regnskabsmaessige sken og
tilknyttede oplysninger, som ledelsen har udarbejdet, er rimelige.

e Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af arsregnskaberne pa
grundlag af regnskabsprincippet om fortsat drift er passende, samt om
der pa grundlag af det opnaede revisionsbevis er vaesentlig usikkerhed
forbundet med begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl
om afdelingernes evne til at fortseette driften. Hvis vi konkluderer, at
der er en veesentlig usikkerhed, skal viivores revisionspategning gere
opmeerksom pa oplysninger herom i arsregnskaberne eller, hvis
sadanne oplysninger ikke er tilstraskkelige, modificere vores
konklusion. Vores konklusion er baseret pa det revisionsbeuvis, der er
opnaet frem til datoen for vores revisionspategning. Fremtidige
begivenheder eller forhold kan dog medfere, at afdelingerne ikke
leengere kan fortseette driften.
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o Tager vi stilling til den samlede prassentation, struktur ogindhold af
arsregnskaberne, herunder noteoplysningerne, samt om
arsregnskaberne afspejler de underliggende transaktioner og
begivenheder pa en sddan made, at der gives et retvisende billede
heraf.

Vi kommunikerer med den everste ledelse om bl.a. det planlagte omfang og
den tidsmasssige placering af revisionen samt betydelige revisionsmasssige
observationer, herunder eventuelle betydelige mangleriintern kontrol, som vi
identificerer under revisionen.

Vi afgiver ogsa en udtalelse til den eaverste ledelse om, at vi har opfyldt
relevante etiske krav vedrerende uafhaengighed og oplyser den om alle
relationer og andre forhold, der med rimelighed kan teenkes at pavirke vores
uvafhaengighed og, hvor dette er relevant, tilherende
sikkerhedsforanstaltninger.

Med udgangspunkt i de forhold, der er kommunikeret til den everste ledelse,
fastslar vi, hvilke forhold der var mest betydelige ved revisionen af
arsregnskaberne for den aktuelle periode og dermed er centrale forhold ved
revisionen. Vi beskriver disse forhold i vores revisionspategning, medmindre
lov eller avrig regulering udelukker, at forholdet offentliggeres, eller i de yderst
sjeeldne tilfeelde, hvor vi fastslar, at forholdet ikke skal kommunikeres i vores
revisionspategning, fordi de negative konsekvenser heraf med rimelighed ville
kunne forventes at veje tungere end de fordele, den offentlige interesse har af
sédan kommunikation.

Kebenhavn, den 17. marts 2021
EY Godkendt Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 30 70 02 28

Lars Rhod Sendergaard Ole Karstensen
statsaut. revisor statsaut. revisor
mne28632 mnelBB615
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AlmenBolig Korte Obligationer KL

Afdelingsberetning:

Investerer i danske realkredit-, kommunekredit- eller statsobligationer, herunder skatkammerbeviser, udstedt i danske kroner med en gennemsnitlig varighed

som korte obligationer. Afdelingen er aktivt styret.

Afdelingen udbydes i felgende klasser:
AlmenBolig Korte Obligationer, klasse DKK d

AlmenBolig Korte Obligationer, klasse DKK W d

Afdelingens ledelsesberetning og det samlede regnskab omfattende resultat af investeringer m.m., som foretages feelles for klasserne, samt resultat af klassernes egne valutaafdeekninger og

omkostninger findes pa de felgende sider.
Noter for de enkelte klasser findes ogséa pa de felgende sider.

Negletal for indre veerdi, afkast og omkostninger m.m. beregnes for hver klasse.

Afdeling / Klasse Start dato Valuta Afkastipct Benchmark i pct Merafkast i pct
AlmenBolig Korte Obligationer, klasse DKK d 22-06-2016 DKK 0,03

AlmenBolig Korte Obligationer, klasse DKK W d 06-06-2017 DKK 0,10

Afdeling / Klasse Evaluering

AlmenBolig Korte Obligationer, klasse DKK d

Afkastet var tilfredsstillende i forhold til det sammenlignelige marked og konkurrenter.

AlmenBolig Korte Obligationer, klasse DKK W d

Afkastet var tilfredsstillende i forhold til det sammenlignelige marked og konkurrenter.
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AlmenBolig Korte Obligationer KL

1.1-31.12.2020 1.1-31.12.2019 31.12.2020 31.12.2019
Resultatopgerelse 1.000 DKK 1.000 DKK Balance 1.000 DKK 1.000 DKK
Renter og udbytter Aktiver
1 Renteindtaegter 25.671 27.291
2 Renteudgifter -167 -186 Likvide midler
Renter og udbytteri alt 25504 27.106 Indestaende i depotselskab 31.695 6.734
Likvide midlerialt 31.695 6.734
3 Kursgevinster og -tab
Obligationer -15.916 -16.418 Obtligationer
Kursgevinster og -tab i alt -15.916 .18.418 Noterede obligationer fra danske udstedere 3.108.766 3.019.347
Obligationerialt 3.108.766 3.019.347
Indteegterialt 9.588 10.688 .
Andre aktiver
aq Administrationsomkostninger .8.449 6.126 Tilgodehavende renter, udbytter m.m. 112.767 166.726
Resultat for skat 3.139 4561 Andre aktiverialt 112.767 166.726
5 Skat 0 0 Aktiverialt 3.253.228 3.192.807
Arets nettoresultat 3.139 4561 Passiver
Resultatdisponering 7 Investorernes formue 3.252.806 3.192419
Udbetalt acontoudlodning 0 12.371
Overfort til udlodning neeste ar -1.729 -9.758 Anden gzeld .
6 Disponeret i alt vedr. udlodning -1.729 2613 Skyldige omk.ostmnger a2 388
Overfort til formuen 4.868 1.949 Anden geeldialt 422 388

Disponereti alt 3.139 4561 Passiveri alt 3.253.228 3.192.807
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AlmenBolig Korte Obligationer KL

Noter til resultatopgerelse og balance

1.1-31.12.2020

1.1-31.12.2019

Negletal 2020 2019 2018 2017 2016

Nettoresultat [t.DKK] S5 4561 6.513 14.343 1.940
Omseaetningshastighed [antal gange] 0,28 0,35 0,19 0,17 0,27
Investorernes formue [t.DKK] 3.252.806 3.192.419 2.497.117 2.141.709 1.115.492

1.1-31.12.2020
1.000 DKK

1.1-31.12.2019
1.000 DKK

1.Renteindtaegter

1.000 DKK 1.000 DKK
6. Disponeret i alt vedr. udlodning
Renter og udbytter 25.504 27.106
Kursgevinst til udlodning -17.454 -22.572
Udlodningsregulering ved emission/indlesning af 20 235
renter, udbytter og kursgevinster
Udlodning overfert fra sidste ar -9.758 1.158
Til r&,dyghedlfor ud]odnmg for 1729 5457
administrationsomkostninger
Admlmlstratlonsomkostmnger til modregning i 6.449 6.126
udlodning
Udlodningsregulering ved emission/indlesning af .39 268
administrationsomkostninger
| alt til radighed for udlodning, brutto -8.218 -938
é‘Nregatlv radighedsbeleb som ikke overferes til neeste 6.488 3550
| alt til radighed for udlodning, netto -1.729 2613
31.12.2020 31.12.2019
1.000 DKK 1.000 DKK

Antalandele Formuevaerdi

Antalandele Formueveaerdi

Noterede obligationer fra danske udstedere 25.671 27.291
Renteindtaegteri alt 25671 27.291
2. Renteudgifter

Andre renteudgifter 167 186
Renteudgifteri alt 167 186
3.Kursgevinster og-tab

Noterede obligationer fra danske udstedere -15.916 -16.418
Kursgevinster og -tabi alt -15916 -16.418

1.1-31.12.2020

1.1-31.12.2019

7.Investorernes formue

1.000 DKK 1.000 DKK
Afdelings- Andel af Afdelings- Andel af
direkte feellesomk. direkte feellesomk.

4. Administrationsomkostninger

@vrige omkostninger (0] (0] 0 ]
Managementhonorar 3.871 (0] 3.645 ]
Distributionshonorar 61 0] 51 o]
Fast administrationshonorar 2.517 0] 2.430 o]
| alt opdelte adm.omk. 6.449 o] 6.126 0

Administrationsomkostningeri alt

6.449

6.126

1.1-31.12.2020

1.1-31.12.2019

Investorernes formue primo 31.853.692 3.192.419 24.853.956 2497.117
Udlodning fra sidste ar vedr. cirkulerende beviser 0] o] 0 -2.485
/Enldnlngl ludbetallt udlodning pga. 0 0 0 199
emission/indlesning

Emissioneriaret 730.772 73.126 7.713.478 777.097
Indlesningeri aret -159.600 -16.013 -713.742 -72.002
Netto emissionstilleeg og indlesningsfradrag 0] 136 0 701
Overfersel af periodens resultat 0] 4.868 o] 1.949
Overfert til udlodning neeste ar 0 -1.729 0 -9.758
Investorernes formuei alt 32.424.864 3.252.806 31.853.692 3.192419
Supp]erende noter 31.12.2020 31.12.2019
Finansielle instrumenteri pct.

Boersnoterede finansielle instrumenter 95,6 94,6
Finansielle instrumenteri alt 95,6 94,6
@vrige akiver og passiver 44 54
lalt 100,0 100,0

1.000 DKK 1.000 DKK
5. Skat
Rente- eller udbytteskat som ikke kan refunderes 0 0
Skatialt 0 6]

Finansielle instrumenter er ikke specificeret i &rsrapporten, idet beholdningslisten kan findes pa foreningens
hjemmeside eller kan rekvireres hos Danske Invest Management A/S.
Eventuelle finansielle instrumenter udstedt af Danske Bank kan ses i feellesnoten.
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AlmenBolig Korte Obligationer KL

Ki 1s resultatposteri 1.000 DKK

AlmenBolig Korte Obligationer, klasse

DKKd

1.1-31.12.2020

1.1-31.12.2019

AlmenBolig Korte Obligationer, klasse
DKKW d

1.1-31.12.2020

1.1-31.12.2019

Andel af resultat af feellesportefeljen 258 196 9.330 10.492
Klassespecifikke transaktioner:

@vrige omkostninger 0 ] 0 ]
Managementhonorar -105 -88 -3.766 -3.557
Distributionshonorar -61 -51 0 0
Administrationshonorar -68 -59 -2.450 -2.371
K1 1s resultat 25 -2 3.114 4563
K1 1s finansielle posteri pct. 31.12.2020 31.12.2019 31.12.2020 31.12.2019
Boersnoterede finansielle instrumenter 95,6 94,6 95,6 94,6
Finansielle instrumenteri alt 95,6 94,6 95,6 94,6
@vrige akiver og passiver 44 54 44 54
Finansielle posteri alt 100,0 100,0 100,0 100,0
Ki 1s formuevaerdii 1.000 DKK 31.12.2020 31.12.2019 31.12.2020 31.12.2019
Investorernes formue primo 87.074 63.837 3.105.345 2.433.279
Udlodning fra sidste ar vedr. cirkulerende beviser 0] -64 0] -2.422
/ZEndring i udbetalt udlodning pga. emission/indlesning (0] ] 0 -199
Emissioneri aret 913 24.846 72.213 752.252
Indlesningeri aret 0] -1.247 -16.013 -70.755
Netto emissionstilleeg og indlesningsfradrag 1 29 135 672
Overfersel af periodens resultat 83 21 5.196 1.969
Overfort til udlodning neeste ar -58 -306 -2.082 -9.452
Investorernes formue ultimo 88.013 87.074 3.164.793 3.105.345
Antal andele 31.12.2020 31.12.2019 31.12.2020 31.12.2019
Andele primo aret 869.462 635.414 30.984.230 24.218.542
Emissioneri aret 9.123 246.448 721.649 7.467.030
Indlesningeri aret 0 -12.400 -159.600 -701.342
Andele ultimo aret 878.585 869462 31.546.279 30.984.230

Disponereti alt vedr. udlodningi 1.000 DKK

AlmenBolig Korte Obligationer, klasse

DKKd

1.1-31.12.2020

1.1-31.12.2019

AlmenBolig Korte Obligationer, klasse
DKKW d

1.1-31.12.2020

1.1-31.12.2019

Renter og udbytter 690 739 24.814 26.366
Kursgevinst til udlodning -472 -616 -16.982 -21.957
Udlodningsregulering ved emission/indlesning af renter, 1 23 21 212
udbytter og kursgevinster

Udlodning overfert fra sidste ar -264 27 9.494 1.131
Til radighed for udlodning fer administrationsomkostninger -47 128 1.683 5.329
Administrationsomkostninger til modregning i udlodning -233 -198 6.216 5.928
Udlodningsregulering ved emission/indlesning af

administrationsomkostninger = 31 =7 -238
| alt til radighed for udlodning, brutto -282 -101 7.936 -837
Negativ radighedsbeleb som ikke overferes til neeste ar 235 120 6.253 3.431
| alt til rédighed for udlodning, netto -47 19 -1.683 2.594
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AlmenBolig Korte Obligationer KL

AlmenBolig Korte Obligationer, klasse DKK d

Profil Varigheder Nogletal for risiko
Ikke Bersnoteret <0.5 ar 24,8% Sharpe Ratio 0,74
Udbyttebetalende 05-1ar 34,0% Standardafvigelse 0,75
Introduceret: Juni 2016 1-3ar 14,3%
Risikoindikator [1-7]: 2 3-5ar 124%
Intet benchmark 5-7ar 14,0%
Fondskode: DKOO60730505 7-10ar 0.5%
Portefeljeradgiver: Danske Bank Asset Management 10> ar 0,0%
Noter vedrerende resultatopgerelsen og balancen for klassen
Denne note viser noteoplysninger, som er specifikke for den enkelte andelskiasse.
Nogletal 2020 2019 2018 2017 2016
Afkast i DKK [pct.] 0,03 0,18 0,22 0,92 0,41
Sharpe Ratio i DKK 0,74 1,88 - - -
Indre veerdi [DKK pr. andel] 100,18 100,15 10047 100,84 10041
Nettoresultat [t.DKK] 25 -2 26 5.374 1.940
Udbytte [DKK pr. andel] 0,00 0,40 0,50 0,60 0,10
Administrationsomkostninger [pct.] 0,27 0,27 0,27 0,20 0,20
Aop 0,30 0,30 0,30 0,23 0,23
Indirekte handelsomkostninger 0,03 0,05 0,02 - -
Investorernes formue [t.DKK] 88.013 87.074 63.837 26.013 1.115.492
Antal andele 878.585 869.462 635414 257.959 11.108.827
Styksterrelse i DKK 100 100 100 100 100
2016 daekker en periode pd mindre end 12 maneder. Negletal er omregnet til helarstal.

AlmenBolig Korte Obligationer, klasse DKK W d
Profil Varigheder Nogletal for risiko
Ikke Bersnoteret <0.5ar 24,8% Sharpe Ratio 0,84
Udbyttebetalende 05-1ar 34,0% Standardafvigelse 0,75
Introduceret: Juni 2017 1-3ar 14,3%
Risikoindikator [1-7]: 2 3-5ar 12,4%
Intet benchmark 5-7ar 14,0%
Fondskode: DKOO60791721 7-10ar 0,5%
Portefeljeradgiver: Danske Bank Asset Management 10> ar 0,0%
Noter vedrerende resultatopgerelsen og balancen for klassen
Denne note viser noteoplysninger, som er specifikke for den enkelte andelsklasse.
Nogletal 2020 2019 2018 2017 2016
Afkast i DKK [pct.] 0,10 0,25 0,29 0,96
Sharpe Ratio i DKK 0,84 - - -
Indre veerdi [DKK pr. andel] 100,32 100,22 10047 100,88
Nettoresultat [t.DKK] 3.114 4.563 6.487 8.969
Udbytte [DKK pr. andel] 0,00 0,40 0,50 0,70
Administrationsomkostninger [pct.] 0,20 0,20 0,20 0,21
Aop 0,23 0,23 0,23 0,24
Indirekte handelsomkostninger 0,03 0,05 0,02 -
Investorernes formue [t.DKK] 3.164.793 3.105.345 2.433.279 2.115.696
Antal andele 31.546.279 30.984.230 24.218.542 20.973.013
Styksterrelse i DKK 100 100 100 100

2017 daekker en periode pa mindre end 12 maneder.

Negletal er omregnet til helarstal.
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AlmenBolig Mellemlange Obligationer KL

Afdelingsberetning:

Investerer i danske realkredit-, kommunekredit- eller statsobligationer, herunder skatkammerbeviser, udstedt i danske kroner med en gennemsnitlig varighed

som mellemlange obligationer. Afdelingen er aktivt styret.

Afdelingen udbydes i felgende klasser:
AlmenBolig Mellemlange Obligationer, klasse DKK d

AlmenBolig Mellemlange Obligationer, klasse DKK \W d

Afdelingens ledelsesberetning og det samlede regnskab omfattende resultat af investeringer m.m., som foretages feelles for klasserne, samt resultat af klassernes egne valutaafdeekninger og

omkostninger findes pa de felgende sider.
Noter for de enkelte klasser findes ogséa pa de felgende sider.

Negletal for indre veerdi, afkast og omkostninger m.m. beregnes for hver klasse.

Afdeling / Klasse Start dato Valuta Afkastipct Benchmark i pct Merafkast i pct
AlmenBolig Mellemlange Obligationer, klasse DKK d 13-07-1999 DKK 1,23

AlmenBolig Mellemlange Obligationer, klasse DKK W d 06-06-2017 DKK 1,30

Afdeling / Klasse Evaluering

AlmenBolig Mellemlange Obligationer, klasse DKK d

Afkastet var tilfredsstillende i forhold til det sammenlignelige marked og konkurrenter.

AlmenBolig Mellemlange Obligationer, klasse DKK \W d

Afkastet var tilfredsstillende i forhold til det sammenlignelige marked og konkurrenter.
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AlmenBolig Mellemlange Obligationer KL

1.1-31.12.2020

1.1-31.12.2019

Resultatopgerelse 1.000 DKK 1.000 DKK
Renter og udbytter
1 Renteindtaegter 15.983 17.861
2 Renteudgifter 219 -138
Renter og udbytteri alt 15.764 17.722
3 Kursgevinster og -tab
Obligationer 14431 4.245
Kursgevinster og-tabi alt 14431 4.245
Indteegterialt 30.195 21.968
4 Administrationsomkostninger -4.221 -3.465
Resultat fer skat 25.974 18.503
5 Skat 0 0
Arets nettoresultat 25.974 18.503
Resultatdisponering
Foreslaet udlodning 6.363 7.149
Udbetalt acontoudlodning 6.226 7.604
Overfort til udlodning neeste ar 358 920
6 Disponeret i alt vedr. udlodning 12.947 15.673
Overfert til formuen 13.027 2.830
Disponereti alt 25.974 18.503

31.12.2020 31.12.2019

Balance 1.000 DKK 1.000 DKK

Aktiver

Likvide midler

Indestaende i depotselskab 67.514 7.534

Likvide midlerialt 67.514 7.534

Obtligationer

Noterede obligationer fra danske udstedere 2.150.454 1.675.717

Obligationerialt 2.150454 1.675.717

Andre aktiver

Tilgodehavende renter, udbytter m.m. 69.198 142.653

Mellemveerende vedraerende handelsafvikling 15.984 o]

Andre aktiverialt 85.182 142.653

Aktiverialt 2.303.150 1.825.904

Passiver

Investorernes formue 2.302.845 1.825.672

Anden geeld

Skyldige omkostninger 305 232

Anden geeldi alt 305 232

Passiverialt 2.303.150 1.825.904
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AlmenBolig Mellemlange Obligationer KL

Noter til resultatopgerelse og balance

1.1-31.12.2020

1.1-31.12.2019

1.000 DKK 1.000 DKK
Negletal 2020 2019 2018 2017 2016 6. Disponeret i alt vedr. udlodning
Nettoresultat [t.DKK] 25.974 18503 12.858 14271 8.981 Renter og udbytter 15.764 17.722
Omseaetningshastighed [antal gange] 0,10 0,53 0,27 0,32 0,14 Kursgevinst til ud]odning -796 252
Investorernes formue [t.DKK] 2.302.845 1.825.672 1.393.447 970.870 350.351 Udlodninesresulering ved emission/indlesm'n af
gsres g ! g 1.706 1.337
renter, udbytter og kursgevinster
Udlodning overfert fra sidste ar 920 89
TE ré’?djghedlfor ud]okdning for 17595 19.400
1.1-31.12.2020 1.1-31.12.2019 dewlsttrattpnsom kosttmnger il mod ingi
o —_— . e ministrationsomkostninger til modregning i
1.000 DKK 1.000 DKK udlodning § gmne -4.221 -3.465
. Udlodningsregulering ved emission/indlesning af 427 262
1. Rentemdt&pgtgr administrationsomkostninger
Noter(lede obhgan.oner fra danske udstedere 15.983 17.861 | alt til radighed for udlodning, brutto 10947 15673
Renteindteegterialt Lo 17881 |4t til radighed for udlodning, netto 12.947 15673
2. Renteudgifter
Andre renteudgifter 219 138 31.12.2020 31.12.2019
Renteudgifterialt 219 138 1.000 DKK 1.000 DKK
Antalandele Formueveerdi Antalandele Formueveerdi
; 7.Investorernes formue
3.Kursgevinster og -tab ;
- Investorernes formue primo 17.873.495 1.825672 13.671.128 1.393.447
Notered? obligationer f.ra danske udstedere 14.451 4.245 Udlodning fra sidste ar vedr. cirkulerende beviser 0] -7.149 0 -7.918
Kursgevinster og -tabi alt 14431 4.245 /Endring i udbetalt udlodning pga.
o : 0 -13 0 -1.056
emission/indlesning
Emissioneriaret 5.101.361 521.692 4.790.450 490.372
Indlesningeri aret -563.144 -57.698 -588.083 -60.588
1.1-31.12.2020 1.1-31.12.2019 Netto emissionstilleeg og indlesningsfradrag 0] 594 o] 515
1.000 DKK 1.000 DKK Foreslaet udlodning 0 6.363 0 7.149
Afdelings- Andel af Afdelings- Andel af Overfersel af periodens resultat 0 13.027 0 2.830
direkte feellesomk. direkte feellesomk. Overfert til udlodning naeste ar 0 358 0] 920
. . . Investorernes formuei alt 22411.712 2.302.845 17.873.495 1.825.672
4. Administrationsomkostninger
@vrige omkostninger (0] (0] 0 ]
Managementhonorar 2.400 (0] 1.949 ]
Distributionshonorar 260 0 216 0
Fast administrationshonorar 1.561 0 1.299 0 Supp]er‘ende noter 31.12.2020 31.12.20189
| alt opdelte adm.omk. 4221 0 3.465 6] i oTlei .
. . . . . inansielle instrumenteri pct.
Administrationsomkostningeri alt 4.221 3465 Bersnoterede finansielle instrumenter 93,4 91,8
Finansielle instrumenteri alt 93,4 91,8
@vrige akiver og passiver 6,6 8,2
1.1-31.12.2020 1.1-31.12.2019 Iatt 1000 1000
1.000 DKK 1.000 DKK
Finansielle instrumenter er ikke specificeret i &rsrapporten, idet beholdningslisten kan findes pa foreningens
5. Skat hjemmeside eller kan rekvireres hos Danske Invest Management A/S.
Rente- eller udbytteskat som ikke kan refunderes 0 0 Eventuelle finansielle instrumenter udstedt af Danske Bank kan ses i feellesnoten.
Skatialt 0 6]
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AlmenBolig Mellemlange Obligationer KL

Ki 1s resultatposteri 1.000 DKK

AlmenBolig Mellemlange Obligationer,
klasse DKK d

1.1-31.12.2020

1.1-31.12.2019

AlmenBolig Mellemlange Obligationer,
klasse DKK W d

1.1-31.12.2020

1.1-31.12.2019

Andel af resultat af feellesportefeljen 5431 4.103 24.764 17.864
Klassespecifikke transaktioner:

@vrige omkostninger 0 ] 0 ]
Managementhonorar -446 -371 -1.954 -1.578
Distributionshonorar -260 -216 0 0
Administrationshonorar -290 -247 -1.271 -1.052
K1 1s resultat 4435 3.268 21.539 15.235
K1 1s finansielle posteri pct. 31.12.2020 31.12.2019 31.12.2020 31.12.2019
Boersnoterede finansielle instrumenter 93,4 91,8 93,4 91,8
Finansielle instrumenteri alt 93,4 91,8 93,4 91,8
@vrige akiver og passiver 6.6 8,2 6.6 8,2
Finansielle posteri alt 100,0 100,0 100,0 100,0
Ki 1s formuevaerdii 1.000 DKK 31.12.2020 31.12.2019 31.12.2020 31.12.2019
Investorernes formue primo 378.834 289.835 1.446.838 1.103.612
Udlodning fra sidste ar vedr. cirkulerende beviser -1.483 -1.423 -5.666 -6.495
/ZEndring i udbetalt udlodning pga. emission/indlesning (0] ] -13 -1.056
Emissioneri aret 43.866 91.201 477.826 399.171
Indlesningeri aret -54.695 -2.942 -3.003 -57.646
Netto emissionstilleeg og indlesningsfradrag €5 102 501 413
Foreslaet udlodning 720 1.483 3.762 5.666
Overforsel af periodens resultat 2475 327 10.933 2.503
Overfort til udlodning neeste ar 144 251 1.714 669
Investorernes formue ultimo 369.955 378.834 1.932.890 1.446.838
Antal andele 31.12.2020 31.12.2019 31.12.2020 31.12.2019
Andele primo aret 3.707.654 2.845.492 14.165.841 10.825.636
Emissioneri aret 427.593 890.806 4.673.768 3.899.644
Indlesningeri aret -533.876 -28.644 -29.268 -559.439
Andele ultimo aret 3.601.371 3.707.654 18.810.341 14.165.841

Disponereti alt vedr. udlodningi 1.000 DKK

AlmenBolig Mellemlange Obligationer,
klasse DKK d

1.1-31.12.2020

1.1-31.12.2019

AlmenBolig Mellemlange Obligationer,
klasse DKK W d

1.1-31.12.2020

1.1-31.12.2019

Renter og udbytter 2.533 3.677 13.232 14.045
Kursgevinst til udlodning -128 52 -668 199
Ud]odningsregu]er‘ing ved emission/indlesning af renter, 358 161 1348 1176
udbytter og kursgevinster

Udlodning overfert fra sidste ar 250 0 671 89
Til radighed for udlodning fer administrationsomkostninger 3.013 3.891 14.582 15.508
Administrationsomkostninger til modregning i udlodning -996 -835 -3.225 -2.630
Udlodningsregulering ved emission/indlesning af 5 115 432 147
administrationsomkostninger

| alt til radighed for udlodning, brutto 2.022 2.941 10.925 12.732
| alt til rédighed for udlodning, netto 2.022 2.941 10.925 12.732
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AlmenBolig Mellemlange Obligationer KL

AlmenBolig Mellemlange Obligationer, klasse DKK d

Profil Varigheder Nogletal for risiko

Ikke Bersnoteret <0.5 ar 20,0% Sharpe Ratio 0,92

Udbyttebetalende 05-1ar 21,3% Standardafvigelse 1,64

Introduceret: Juli 1999 1-3ar 4,8%

Risikoindikator [1-7]: 2 3-5ar 212%

Intet benchmark 5-7ar 22,7%

Fondskode: DKOO16026081 7-10ar 10,1%

Portefeljeradgiver: Danske Bank Asset Management 10> ar 0,0%

Noter vedrerende resultatopgerelsen og balancen for klassen

Denne note viser noteoplysninger, som er specifikke for den enkelte andelskiasse.

Nogletal 2020 2019 2018 2017 2016

Afkast i DKK [pct.] 1,23 1,20 0,91 2,62 3,20

Sharpe Ratio i DKK 0,92 1,88 1,98 1,39 1,44

Indre veerdi [DKK pr. andel] 102,73 102,18 101,86 102,44 100,91

Nettoresultat [t.DKK] 4.435 3.268 2.513 7.808 8.981

Udbytte [DKK pr. andel] 0,60 0,80 1,10 1,60 1,10

Administrationsomkostninger [pct.] 0,27 0,27 0,27 0,23 0,24

Aop 0,30 0,30 0,30 0,26 0,23

Indirekte handelsomkostninger 0,00 0,07 0,06 - -

Investorernes formue [t.DKK] 369.955 378.834 289.835 264.885 350.351

Antal andele 3.601.371 3.707.654 2.845.492 2.585.677 3.471.761

Styksterrelse i DKK 100 100 100 100 100
AlmenBolig Mellemlange Obligationer, klasse DKK W d

Profil Varigheder Nogletal for risiko

Ikke Bersnoteret <0.5ar 20,0% Sharpe Ratio 0,97

Udbyttebetalende 05-1ar 21,3% Standardafvigelse 1,64

Introduceret: Juni 2017 1-3ar 4,8%

Risikoindikator [1-7]: 2 3-5ar 212%

Intet benchmark 5-7ar 22,7%

Fondskode: DKOO60791218 7-104ar 10,1%

Portefeljeradgiver: Danske Bank Asset Management 10> ar 0,0%

Noter vedrerende resultatopgerelsen og balancen for klassen

Denne note viser noteoplysninger, som er specifikke for den enkelte andelsklasse.

Nogletal 2020 2019 2018 2017 2016

Afkast i DKK [pct.] 1,30 1,27 0,98 2,63

Sharpe Ratio i DKK 0,97 - - -

Indre vaerdi [DKK pr. andel] 102,76 102,14 101,94 102,46

Nettoresultat [t.DKK] 21.539 15.235 10.345 6.463

Udbytte [DKK pr. andel] 0,50 0,90 1,20 1,60

Administrationsomkostninger [pct.] 0,20 0,20 0,20 0,21

AoP 0,23 0,23 0,23 0,24

Indirekte handelsomkostninger 0,00 0,07 0,06 -

Investorernes formue [t.DKK] 1.932.890 1.446.838 1.103.612 705.985

Antal andele 18.810.341 14.165.841 10.825.636 6.890.441

Styksterrelse i DKK 100 100 100 100

2017 daekker en periode pa mindre end 12 maneder. Negletal er omregnet til heldrstal.
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AlmenBolig Obligationer Varighed 2 KL

Afdelingsberetning:

Investerer i danske realkredit-, kommunekredit- eller statsobligationer, herunder skatkammerbeviser, udstedt i danske kroner med en gennemsnitlig varighed

som korte obligationer. Afdelingen er aktivt styret.

Afdelingen udbydes i felgende klasser:
AlmenBolig Obligationer Varighed 2, klasse DKK W d

Afdelingens ledelsesberetning og det samlede regnskab omfattende resultat af investeringer m.m., som foretages feelles for klasserne, samt resultat af klassernes egne valutaafdeekninger og

omkostninger findes pa de felgende sider.
Noter for de enkelte klasser findes ogséa pa de felgende sider.

Noegletal for indre veerdi, afkast og omkostninger m.m. beregnes for hver klasse.

Afdeling / Klasse Start dato Valuta Afkastipct Benchmark i pct Merafkast i pct
AlmenBolig Obligationer Varighed 2, klasse DKK W d 08-06-2016 DKK 0,86 -0,09 0,95
Afdeling / Klasse Evaluering

AlmenBolig Obligationer Varighed 2, klasse DKK W d

Afkastet var tilfredsstillende i forhold til benchmark og konkurrenter.
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AlmenBolig Obligationer Varighed 2 KL

1.1-31.12.2020 1.1-31.12.2019 31.12.2020 31.12.2019
Resultatopgerelse 1.000 DKK 1.000 DKK Balance 1.000 DKK 1.000 DKK
Renter og udbytter Aktiver
1 Renteindtaegter 5.459 6.398
2 Renteudgifter -131 -48 Likvide midler
Renter og udbytteri alt 5.328 B6.350 Indestaende i depotselskab 37.206 8.288
Likvide midleri alt 37.206 8.288
3 Kursgevinster og -tab
Obligationer 1.065 -2.102 Obtligationer
Kursgevinster og -tab i alt 1.065 2102 Noterede obligationer fra danske udstedere 581.632 514.942
Obligationerialt 581.632 514.942
Indteegteri alt 6.393 4.249 .
Andre aktiver
aq Administrationsomkostninger _1.223 -1.151 Tilgodehavende renter, udbytter m.m. 28.227 50.809
Resultat for skat 5.171 3.097 Andre aktiverialt 28.227 50.809
5 Skat 0 0 Aktiverialt 647.065 574.038
Arets nettoresultat 5171 3.097 Passiver
Resultatdisponering 7 Investorernes formue 646.982 573.969
Foreslaet udlodning 0 567
Udbetalt acontoudlodning 2.435 2.258 Anden geeld
Overfert til udlodning neeste ar 458 432 Skyldige omkostninger 83 69
6 Disponeret i alt vedr. udlodning 2.893 3257 Anden geeldi alt 83 69
Overfert til formuen 2.278 -160
Passiverialt 647.065 574.038

Disponereti alt 5.171 3.097
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AlmenBolig Obligationer Varighed 2 KL

Noter til resultatopgerelse og balance

1.1-31.12.2020

1.1-31.12.2019

Negletal 2020 2019 2018 2017 2016

Nettoresultat [t.DKK] 5171 3.097 2.328 6.552 3.056
Omseaetningshastighed [antal gange] 0,31 0,78 0,53 0,40 0,43
Investorernes formue [t.DKK] 646.982 573.969 570.114 509.841 308.213

1.1-31.12.2020
1.000 DKK

1.1-31.12.2019
1.000 DKK

1.Renteindtaegter

1.000 DKK 1.000 DKK
6. Disponeret i alt vedr. udlodning
Renter og udbytter 5.328 6.350
Kursgevinst til udlodning -1.710 -2.001
Udlodningsregulering ved emission/indlesning af
. 91 10
renter, udbytter og kursgevinster
Udlodning overfert fra sidste ar 432 51
Til r&,dyghedlfor ud]odnmg for 4142 4411
administrationsomkostninger
Admlmlstratlonsomkostmnger til modregning i 1203 1151
udlodning
Udlodningsregulering ved emission/indlesning af 26 2
administrationsomkostninger
| alt til rddighed for udlodning, brutto 2.893 3.257
| alt til rédighed for udlodning, netto 2.893 3.257
31.12.2020 31.12.2019
1.000 DKK 1.000 DKK

Antalandele Formueveerdi

Antalandele Formueveerdi

Noterede obligationer fra danske udstedere 5.459 6.398
Renteindtaegteri alt 5.459 6.398
2. Renteudgifter

Andre renteudgifter 131 48
Renteudgifteri alt 131 48
3.Kursgevinster og-tab

Noterede obligationer fra danske udstedere 1.065 -2.102
Kursgevinster og -tabi alt 1.065 -2.102

1.1-31.12.2020

1.1-31.12.2019

7.Investorernes formue

1.000 DKK 1.000 DKK
Afdelings- Andel af Afdelings- Andel af
direkte feellesomk. direkte feellesomk.

4. Administrationsomkostninger

@vrige omkostninger (0] (0] 0 ]
Managementhonorar 741 (0] 691 ]
Distributionshonorar o] 0] 0] o]
Fast administrationshonorar 482 0] 461 o]
| alt opdelte adm.omk. 1.223 o] 1.151 0

Administrationsomkostningeri alt

1.223

1.1-31.12.2020

1.1-31.12.2019

Investorernes formue primo 5.673.852 573.969 5.638.720 570.114
Udlodning fra sidste ar vedr. cirkulerende beviser 0 -567 ] -564
Emissioneriaret 698.508 70.819 35.132 3.577
Indlesningeri aret -165 -17 0 0]
Netto emissionstilleeg og indlesningsfradrag 0] 43 0 2
Foreslaet udlodning 0 0 ] 567
Overfersel af periodens resultat 0] 2.278 o] -160
Overfert til udlodning neeste ar o] 458 0 432
Investorernes formuei alt 6.372.195 646.982 5.673.852 573.969
Supp]er‘ende noter 31.12.2020 31.12.2019
Finansielle instrumenteri pct.

Boersnoterede finansielle instrumenter 89,9 89,7
Finansielle instrumenteri alt 89,9 89,7
@vrige akiver og passiver 10,1 10,3
lalt 1000 100,0

1.000 DKK 1.000 DKK
5. Skat
Rente- eller udbytteskat som ikke kan refunderes 0 0
Skatialt 0 6]

Finansielle instrumenter er ikke specificeret i arsrapporten, idet beholdningslisten kan findes pa foreningens
hjemmeside eller kan rekvireres hos Danske Invest Management A/S.
Eventuelle finansielle instrumenter udstedt af Danske Bank kan ses i feellesnoten.
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AlmenBolig Obligationer Varighed 2 KL

Ki 1s resultatposteri 1.000 DKK

AlmenBolig Obligationer Varighed 2,
klasse DKK W d

1.1-31.12.2020

1.1-31.12.2019

Andel af resultat af feellesportefeljen 6.393 4.249
Klassespecifikke transaktioner:

@vrige omkostninger 0 ]
Managementhonorar -741 -691
Distributionshonorar 0 0
Administrationshonorar -482 -461
Kl 1s resultat 5171 3.097
Kl 1s finansielle posteri pct. 31.12.2020 31.12.2019
Boersnoterede finansielle instrumenter 89,9 89,7
Finansielle instrumenteri alt 89,9 89,7
@vrige akiver og passiver 10,1 10,3
Finansielle posteri alt 100,0 100,0
Ki 1s formuevaerdii 1.000 DKK 31.12.2020 31.12.2019
Investorernes formue primo 573.969 570.114
Udlodning fra sidste ar vedr. cirkulerende beviser -567 -564
Emissioneri aret 70.819 3.577
Indlesningeri aret -17 0
Netto emissionstilleeg og indlesningsfradrag 43 2
Foreslaet udlodning 0 567
Overfersel af periodens resultat 2.398 -160
Overfort til udlodning neeste ar 338 432
Investorernes formue ultimo 646.982 573.969
Antal andele 31.12.2020 31.12.2019
Andele primo aret 5.673.852 5.638.720
Emissioneri aret 698.508 35.132
Indlesningeri aret -165 0
Andele ultimo aret 6.372.195 5.673.852

Disponereti alt vedr. udlodningi 1.000 DKK

AlmenBolig Obligationer Varighed 2,
klasse DKK W d

1.1-31.12.2020

1.1-31.12.2019

Renter og udbytter 5.328 6.350
Kursgevinst til udlodning -1.710 -2.001
Udlodningsregulering ved emission/indlesning af renter, 91 10
udbytter og kursgevinster

Udlodning overfert fra sidste ar 432 51
Til radighed for udlodning fer administrationsomkostninger 4.142 4411
Administrationsomkostninger til modregning i udlodning -1.223 -1.151
Udlodningsregulering ved emission/indlesning af 26 2
administrationsomkostninger

| alt til radighed for udlodning, brutto 2.893 3.257
| alt til radighed for udlodning, netto 2.893 3.257
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AlmenBolig Obligationer Varighed 2 KL

AlmenBolig Obligationer Varighed 2, klasse DKK W d

Profil Varigheder Nogletal for risiko

Ikke Bersnoteret <0.5 ar 32,1% Sharpe Ratio 0,78
Udbyttebetalende 0.5-1ar 22,2% Sharpe Ratio (benchm.) 0,56
Introduceret: Juni 2016 1-3ar 6,1% Standardafvigelse 1,32
Risikoindikator [1-7]: 2 3-5ar 18,8% Standardafvigelse 086
Benchmark: Danske Capital Constant Maturity 2.0 years 5-7ar 11,1% [(benchm.) '
Fondskode: DKOOB60730778 7-10ar 9,7% Tracking error 0,65
Portefeljeradgiver: Danske Bank Asset Management 10> ar 0,0% _Information Ratio 0,84
Noter vedrerende resultatopgerelsen og balancen for klassen

Denne note viser noteoplysninger, som er specifikke for den enkelte andelsklasse.

Nogletal 2020 2019 2018 2017 2016
Afkast i DKK [pct.] 0,86 0,54 0,46 1,74 1,00
Benchmarkafkast i DKK [pct.] -0,09 0,18 0,13 0,54 0,11
Sharpe Ratio i DKK 0,78 1,78 - - -
Indre veerdi [DKK pr. andel] 101,53 101,16 101,11 101,55 101,00
Nettoresultat [t.DKK] 5.171 3.097 2.328 6.552 3.056
Udbytte [DKK pr. andel] 0,40 0,50 0,60 1,00 0,60
Administrationsomkostninger [pct.] 0,20 0,20 0,20 0,20 0,20
Aop 0,23 0,23 0,23 0,23 0,23
Indirekte handelsomkostninger 0,05 0,11 0,09 - -
Investorernes formue [t.DKK] 646.982 573.969 570.114 509.841 308.213
Antal andele 6.372.195 5.673.852 5.638.720 5.020.804 3.051.574
Styksterrelse i DKK 100 100 100 100 100

2016 daekker en periode pa mindre end 12 maneder. Negletal er omregnet til heldrstal.
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Danske Obligationer Absolut - Lav Risiko KL

Afdelingsberetning:

Afdelingeninvesterer i obligationer denomineret i danske kroner, i et séddant forhold, at beholdningens beregnede varighed er pa maksimalt 3 ar. Afdelingen er
aktivt styret.

Afdeling / Klasse Start dato Valuta Afkastipct Benchmark i pct Merafkast i pct
Danske Obligationer Absolut - Lav Risiko KL 18-11-20089 DKK 0,42

Afdeling / Klasse Evaluering

Danske Obligationer Absolut - Lav Risiko KL

Afkastet var tilfredsstillende i forhold til det sammenlignelige marked og konkurrenter.

Profil Varigheder Negletal for risiko

Ikke Bersnoteret <0.5ar 23,1% Sharpe Ratio 0,86
Udbyttebetalende 05-1ar 37,5% Standardafvigelse 0,92
Introduceret: November 2009 1-3ar 11,9%

Risikoindikator [1-7]: 2 3-5ar 9,7%

Intet benchmark 5-7ar 17,8%

Fondskode: DKOOE0158590 7-104ar 0,0%

Portefeljeradgiver: Danske Bank Asset Management 10> ar 0,0%
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Danske Obligationer Absolut - Lav Risiko KL

1.1-31.12.2020 1.1-31.12.2019 31.12.2020 31.12.2019
Resultatopgerelse 1.000 DKK 1.000 DKK Balance 1.000 DKK 1.000 DKK
Renter og udbytter Aktiver
1 Renteindtaegter 68.539 83.348
2 Renteudgifter -546 -435 Likvide midler
Renter og udbytteri alt 67.993 82913 Indestaende i depotselskab 5.708 46.411
Likvide midleri alt 5.708 46411
3 Kursgevinster og -tab
Obligationer -28.549 -39.487 Obtligationer
Kursgevinster og -tab i alt 28,549 .39.487 Noterede obligationer fra danske udstedere 8.147.135 6.728.635
Obligationerialt 8.147.135 6.728.635
Indteegteri alt 39443 43.426 .
Andre aktiver
aq Administrationsomkostninger .12.133 12.741 Tilgodehavende renter, udbytter m.m. 367.183 488.644
Resultat for skat 27.310 30.685 Andre aktiverialt 367.183 488.644
5 Skat 0 0 Aktiverialt 8.520.027 7.263.690
Arets nettoresultat 27.310 30.685 Passiver
Resultatdisponering 7 Investorernes formue 8.519.232 7.263.035
Foreslaet udlodning 25.591 36.191
Udbetalt acontoudlodning 32.054 32.457 Anden geeld
Overfert til udlodning neeste ar 4822 5.642 Skyldige omkostninger 795 655
6 Disponeret i alt vedr. udlodning 62.468 74.290 Anden geeldi alt 795 655
Overfert til formuen -35.158 -43.604
Passiverialt 8.520.027 7.263.690

Disponereti alt 27.310 30.685
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Danske Obligationer Absolut - Lav Risiko KL

Noter til resultatopgerelse og balance

1.1-31.12.2020

1.1-31.12.2019

1.000 DKK 1.000 DKK
Neogletal 2020 2019 2018 2017 2016 5. Skat
Afkast i DKK [pct.] 042 0,30 044 1,26 1,37 Rente- eller udbytteskat som ikke kan refunderes 0 0]
Sharpe Ratio i DKK 0,86 2,17 2,26 2,02 1,81 .
Indre veerdi [DKK pr. andel] 99,87 100,34 100,94 101,50 101,43 Skatialt o o
Nettoresultat [t.DKK] 27.310 30.685 34.988 71.7086 73.113
Udbytte [DKK pr. andel] 0,70 0,90 1,00 1,10 1,30
Administrationsomkostninger [pct.] 0,15 0,15 0,15 0,15 0,15
AopP 0,18 0,18 0,18 0,18 0,18 ; ; ;
: ) b ' ' ' ' 6. Disponereti alt vedr. udlodning
Indirekte handelsomkostninger 0,00 0,03 0,01 - -
Omseetningshastighed [antal gange] 0,20 021 013 0,22 048 Renter og udbytter o ) 67.993 82913
Investorernes formue [t.DKK] 8.519.232 7.263.035 9.490.561 8.833.499 5.406.791 Udlodningsregulering ved emission/indlesning af 990 52910
Antal andele ) 85.304.365 72.381.098 94.021.889 87.027.911 53.306.327 renter, Udbytter og kursgevinster :
Styksterrelse i DKK 100 100 100 100 100 Udlodning overfert fra sidste ar 5.642 0
Til rgdyghedlfor ud]odmng for 74625 85.822
administrationsomkostninger
Adm]mlstratlonsomkostmnger tilmodregning i 12133 12741
udlodning
1.1-31.12.2020 1.1-31.12.2019 Udlodningsregulering ved emission/indlesning af 23 1.208
1.000 DKK 1.000 DKK administrationsomkostninger '
. | alt til radighed for udlodning, brutto 62.468 74.290
1.Renteindteegter . .
Noterede obligationer fra danske udstedere 68.540 83.347 | alt til rédighed for udlodning, netto 62.468 74.290
Unoterede obligationer -1 1
Renteindteegteri alt 68.539 83.348
31.12.2020 31.12.2019
1.000 DKK 1.000 DKK
2.Renteudgifter Antalandele Formuevaerdi Antalandele Formueveerdi
Andre renteudgifter 546 435
Renteudgifterialt 546 435 7.Investorernes formue
Investorernes formue primo 72.381.098 7.263.035 94.021.889 9.490.561
Udlodning fra sidste ar vedr. cirkulerende beviser 0] -36.191 0 -47.011
3.Kursgevinster og -tab élf;r;;r;gr]}%?ﬁ:;ﬂ;;dlodmng pga. 0] -4.939 o] -1413
r\oterede obligatianer fra danske udstedere 28584 39483 Emissioner iaret 26911564 2692797 19275206  1.944.850
; 8 - Indlesningeri aret -13.988.297 -1.395.824 -40.915.997 -4.127.414
Kursgevinster og -tabi alt -28.549 -39.487 Netto emissionstilleeg og indlesningsfradrag 0 5.098 0 5.234
Foreslaet udlodning 0 25.591 ] 36.191
Overfersel af periodens resultat 0] -35.158 0 -43.604
Overfert til udlodning neeste ar 0] 4.822 0 5.642
1.1-31.12.2020 1.1-31.12.2019 Investorernes formue i alt 85.304.365 8519232 72381.098 7.263.035
1.000 DKK 1.000 DKK
Afdelings- Andel af Afdelings- Andel af
direkte feellesomk. direkte feellesomk.
4. Administrationsomkostninger Supplerende noter 31.12.2020 31.12.2019
Gebyrer til depotselskab o] 0] 0] o]
@vrige omkostninger o] 0] 0] 0 Finansielle instrumenteri pct.
Managementhonorar 9.014 0 9.343 0 Bersnoterede finansielle instrumenter 95,6 92,6
Distributionshonorar o] 0] 0] o] - - - -
o X Finansielle instrumenteri alt 95,6 92,6
Fast administrationshonorar 3.119 0] 3.397 o] @vrige akiver og passiver aa 7.4
| alt opdelte adm.omk. 12.133 0 12.741 0 | alt 100,0 100,0

Administrationsomkostningeri alt

Finansielle instrumenter er ikke specificeret i arsrapporten, idet beholdningslisten kan findes pa foreningens
hjemmeside eller kan rekvireres hos Danske Invest Management A/S.
Eventuelle finansielle instrumenter udstedt af Danske Bank kan ses i feellesnoten.

Investeringens procentvise fordeling pa forskellige kriterier er vist i tilknytning til afdelingens ledelsesberetning.
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Danske Obligationer Absolut KL

Afdelingsberetning:

Afdelingeninvesterer i obligationer denomineret i danske kroner, i et séddant forhold, at beholdningens beregnede varighed er pa maksimalt 6 ar. Afdelingen er
aktivt styret.

Afdeling / Klasse Start dato Valuta Afkastipct Benchmark i pct Merafkast i pct
Danske Obligationer Absolut KL 18-11-20089 DKK 1,47 - -
Afdeling / Klasse Evaluering

Danske Obligationer Absolut KL Afkastet var tilfredsstillende i forhold til det sammenlignelige marked og konkurrenter.

Profil Varigheder Negletal for risiko

Ikke Bersnoteret <0.5ar 21,6% Sharpe Ratio 0,97
Udbyttebetalende 05-1ar 28,7% Standardafvigelse 1,68
Introduceret: November 2009 1-3ar 4,5%

Risikoindikator [1-7]: 2 3-5ar 16,7%

Intet benchmark 5-7ar 18,7%

Fondskode: DKOOB0158673 7-10ar 8,4%

Portefeljeradgiver: Danske Bank Asset Management 10> ar 1,3%
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Danske Obligationer Absolut KL

1.1-31.12.2020

1.1-31.12.2019

Resultatopgerelse 1.000 DKK 1.000 DKK
Renter og udbytter
1 Renteindtaegter 79.781 110.649
2 Renteudgifter -490 -724
Renter og udbytteri alt ZS2S 109.925
3 Kursgevinster og -tab
Obligationer 47.013 13.084
Kursgevinster og-tabi alt 47.013 13.084
Indteegterialt 126.304 123.009
4 Administrationsomkostninger -12.915 -14.540
Resultat fer skat 113.389 108469
5 Skat 0 0
Arets nettoresultat 113.389 108.469
Resultatdisponering
Foreslaet udlodning 44.982 60.192
Udbetalt acontoudlodning 31.574 54.771
Overfort til udlodning neeste ar 4633 791
6 Disponeret i alt vedr. udlodning 81.188 115.754
Overfert til formuen 32.201 -7.285
Disponereti alt 113.389 108469

31.12.2020 31.12.2019

Balance 1.000 DKK 1.000 DKK

Aktiver

Likvide midler

Indestaende i depotselskab 7.046 16.826

Likvide midlerialt 7.046 16.826

Obtligationer

Noterede obligationer fra danske udstedere 7.612.068 8.261.722

Obligationerialt 7.612.068 8.261.722

Andre aktiver

Tilgodehavende renter, udbytter m.m. 334.249 897.453

Andre aktiverialt 334.249 897.453

Aktiverialt 7.953.362 9.176.001

Passiver

Investorernes formue 7.952.420 9.082.993

Anden geeld

Skyldige omkostninger 708 817

Mellemveerende vedrarende handelsafvikling 235 92.190

Anden geeldi alt 942 93.007

Passiverialt 7.953.362 9.176.001




51 Investeringsforeningen Danske Invest Select

Danske Obligationer Absolut KL

Noter til resultatopgerelse og balance

1.1-31.12.2020

1.1-31.12.2019

Negletal 2020 2019 2018 2017 2016
Afkast i DKK [pct.] 1,47 1,22 0,98 2,26 2,71
Sharpe Ratio i DKK 0,97 1,86 1,92 1,19 1,43
Indre vaerdi [DKK pr. andel] 106,08 105,63 105,55 105,73 104,87
Nettoresultat [t.DKK] 113.389 108.469 83.048 213.634 187.885
Udbytte [DKK pr. andel] 1,00 1,30 1,20 1,40 1,60
Administrationsomkostninger [pct.] 0,15 0,15 0,15 0,15 0,15
oP 0,18 0,18 0,18 0,18 0,18
Indirekte handelsomkostninger 0,00 0,04 0,01 - -
Omseetningshastighed [antal gange] 0,11 0,37 0,12 0,15 0,29
Investorernes formue [t.DKK] 7.952.420 9.082.993 8.966.840 11.813.955 8.041.870
Antal andele 74.969.316 85.988.103 84.955.696 111.740.423 76.681.522
Styksterrelse i DKK 100 100 100 100 100

1.1-31.12.2020

1.1-31.12.2019

1.000 DKK 1.000 DKK
5. Skat
Rente- eller udbytteskat som ikke kan refunderes 0 0]
Skatialt 6] 0]
6. Disponeret i alt vedr. udlodning
Renter og udbytter 79.291 109.925
Kursgevinst til udlodning 20.509 15.309
Udlodningsregulering ved em1ss10n/1ndlesn1ng af 7369 .2.898
renter, udbytter og kursgevinster
Udlodning overfert fra sidste ar 791 7.479
Til r&,dyghedlfor ud]odnmg for 93002 129815
administrationsomkostninger
Adm1n1.strat10nsomkostmnger til modregning i 12915 14540
udlodning
Udlodningsregulering ved emission/indlesning af
administrationsomkostninger 2l 478
| alt til radighed for udlodning, brutto 81.188 115.754
| alt til rédighed for udlodning, netto 81.188 115.754
31.12.2020 31.12.2019
1.000 DKK 1.000 DKK

Antalandele Formueveerdi

Antalandele Formueveerdi

1.000 DKK 1.000 DKK
1.Renteindtaegter
Noterede obligationer fra danske udstedere 79.781 110.637
Unoterede obligationer 0 12
Renteindtaegteri alt 79.781 110.649
2. Renteudgifter
Andre renteudgifter 490 724
Renteudgifteri alt 490 724
3.Kursgevinster og-tab
Noterede obligationer fra danske udstedere 47.013 13.027
Unoterede obligationer 0 56
Kursgevinster og-tabialt 47.013 13.084

1.1-31.12.2020

1.1-31.12.2019

7.Investorernes formue

1.000 DKK 1.000 DKK
Afdelings- Andel af Afdelings- Andel af
direkte faellesomk. direkte feellesomk.

4. Administrationsomkostninger

Gebyrer til depotselskab 0 (0] 0 0
@vrige omkostninger o] 0] 0] o]
Managementhonorar 9.598 0] 10.662 0
Distributionshonorar 0 0] 0] 0
Fast administrationshonorar 3.317 0] 3.877 0
| alt opdelte adm.omk. 12.915 0 14.540 0
Administrationsomkostningeri alt 12915 14.540

Investorernes formue primo 85.988.103 9.082.993 84.955.696 8.966.840
Udlodning fra sidste ar vedr. cirkulerende beviser 0 -60.192 ] -50.973
/Enldr1lng1 ludbetallt udlodning pga. 0 390 0 1119
emission/indlesning

Emissioneriaret 9.440.298 995.742 24.974.781 2.651.031
Indlesningeri aret -20.459.085 -2.152.440 -23.942.374 -2.543.845
Netto emissionstilleeg og indlesningsfradrag 0 4821 ] 5.123
Foreslaet udlodning 0] 44,982 0 60.192
Overfersel af periodens resultat 0] 32.201 0 -7.285
Overfert til udlodning neeste ar 0 4.633 0 791
Investorernes formuei alt 74.969.316 7.952420 85.988.103 9.082.993
Supplerende noter 31.12.2020 31.12.2019
Finansielle instrumenteri pct.

Bersnoterede finansielle instrumenter 95,7 91,0
Finansielle instrumenteri alt 95,7 91,0
@vrige akiver og passiver 43 9,0
lalt 1000 1000

Finansielle instrumenter er ikke specificeret i &rsrapporten, idet beholdningslisten kan findes pa foreningens
hjemmeside eller kan rekvireres hos Danske Invest Management A/S.
Eventuelle finansielle instrumenter udstedt af Danske Bank kan ses i feellesnoten.

Investeringens procentvise fordeling pa forskellige kriterier er vist i tilknytning til afdelingens ledelsesberetning.
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Danske Obligationer Allokering - Akkumulerende KL

Afdelingsberetning:

Investerer i obligationer udstedt i danske kroner og euro med en gennemsnitlig varighed som mellemlange til lange obligationer. Afdelingen er aktivt styret

Afdelingen udbydes i felgende klasser:
Danske Obligationer Allokering - Akkumulerende, klasse DKK W h

Afdelingens ledelsesberetning og det samlede regnskab omfattende resultat af investeringer m.m., som foretages feelles for klasserne, samt resultat af klassernes egne valutaafdeekninger og

omkostninger findes pa de felgende sider.
Noter for de enkelte klasser findes ogsa pa de felgende sider.

Negletal for indre veerdi, afkast og omkostninger m.m. beregnes for hver klasse.

Afdeling / Klasse Start dato Valuta Afkastipct Benchmark i pct Merafkast i pct
Danske Obligationer Allokering - Akkumulerende, klasse DKK W h 08-10-2013 DKK 1,07 0,35 0,73
Afdeling / Klasse Evaluering

Danske Obligationer Allokering - Akkumulerende, klasse DKK W h

Afkastet var tilfredsstillende i forhold til benchmark og konkurrenter.
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Danske Obligationer Allokering - Akkumulerende KL

1.1-31.12.2020 1.1-31.12.2019 31.12.2020 31.12.2019
Resultatopgerelse 1.000 DKK 1.000 DKK Balance 1.000 DKK 1.000 DKK
Renter og udbytter Aktiver
1 Renteindtaegter 19.594 27.989
2 Renteudgifter -270 -225 Likvide midler
Renter og udbytteri alt 19.323 27.765 Indestaende i depotselskab 62.784 1.957
Likvide midlerialt 62.784 1.957
3 Kursgevinster og -tab
Obligationer 13.945 7.231 Obtligationer
Afledte finansielle instr. 0 211 Noterede obligationer fra danske udstedere 2.105.707 2.260.813
Kursgevinster og -tabialt 13945 7442 Noterede obligationer fra udenlandske udstedere 52.253 49.517
Obligationerialt 2.157.960 2.310.330
Indteegterialt 33.268 35.207 .
Andre aktiver
4 Administrationsomkostninger -10.022 -10.202 Tilgodehavende renter, udbytter m.m. 102.152 234.430
Mell d d de handelsafvikli 655 0
Resultat for skat 23246 25.005 S EMVERENce YECTArence NAnCeisanieing
Andre aktiverialt 102.807 234430
5 Skat 0 0
Aktiverialt 2.323.551 2.546.717
Arets nettoresultat 23.246 25.005
Passiver
Overfert til formuen 23.246 25.005
6 Investorernes formue 2.321.987 2.544214
Disponereti alt 23.246 25.005
Anden geeld
Skyldige omkostninger 595 584
Mellemveerende vedrerende handelsafvikling 970 1.920
Anden geeld i alt 1.565 2.504

Passiverialt 2.323.551 2.546.717
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Danske Obligationer Allokering - Akkumulerende KL

Noter til resultatopgerelse og balance

31.12.2020
1.000 DKK

Antalandele Formuevaerdi

31.12.2019
1.000 DKK

Antalandele Formueveaerdi

Negletal 2020 2019 2018 2017 2016

Nettoresultat [t.DKK] 23.246 25.005 11515 38.051 38.208

Omseetningshastighed [antal gange] 0,12 0,35 0,07 0,19 0,08 6.Investorernes formue

Investorernes formue [t.DKK] 2.321.987 2.544.214 1.980.739 3.092.464 2.291.457 Investorernes formue primo 23.305.953 2.544214 18.349.811 1.980.739
Emissioneriaret 6.515.705 714.162 11.021.612 1.203.301
Indlesningeri aret -8.777.551 -962.154  -6.065.470 -666.758
Netto emissionstilleeg og indlesningsfradrag 0 2.518 ] 1.927
Overfersel af periodens resultat 0 23.246 0 25.005

1.1-31.12.2020 1.1-31.12.2019 Investorernes formuei alt 21.044.107 2.321.987 23.305.953 2.544.214
1.000 DKK 1.000 DKK

1.Renteindtaegter

Noterede obligationer fra danske udstedere 19.406 27.896 31.12.2020 31.12.2019

Noterede obligationer fra udenlandske udstedere 188 93 Supp]er‘ende noter

Renteindteegterialt 19.594 27.989 Finansielle instrumenteri pct.
Bersnoterede finansielle instrumenter 92,9 90,8
Finansielle instrumenteri alt 92,9 90,8

2.Renteudgifter @vrige akiver og passiver 7,1 9,2

Andre renteudgifter 270 225 lalt 100,0 100,0

Renteudgifteri alt 270 225
Finansielle instrumenter er ikke specificeret i &rsrapporten, idet beholdningslisten kan findes pa foreningens
hjemmeside eller kan rekvireres hos Danske Invest Management A/S.

. Eventuelle finansielle instrumenter udstedt af Danske Bank kan ses i feellesnoten.

3.Kursgevinster og -tab

Noterede obligationer fra danske udstedere 11.209 7.331

Noterede obligationer fra udenlandske udstedere 2.736 -100

Renteforretninger o] 211

Kursgevinster og-tabialt 13.945 7.442

1.1-31.12.2020

1.1-31.12.2019

1.000 DKK 1.000 DKK
Afdelings- Andel af Afdelings- Andel af
direkte feellesomk. direkte feellesomk.

4. Administrationsomkostninger

@vrige omkostninger o] 0] 0] o]
Managementhonorar 6.894 0] 6.980 o]
Distributionshonorar (0] (0] 0 ]
Fast administrationshonorar 3.128 (0] 3.222 ]
| alt opdelte adm.omk. 10.022 0 10.202 0

Administrationsomkostningeri alt

10.022

10.202

1.1-31.12.2020

1.1-31.12.2019

1.000 DKK 1.000 DKK
5.Skat
Rente- eller udbytteskat som ikke kan refunderes 0] 0
Skatialt 0 6]
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Danske Obligationer Allokering - Akkumulerende KL

Ki 1s resultatposteri 1.000 DKK

Danske Obligationer Allokering -
Akkumulerende, klasse DKK W h

1.1-31.12.2020

1.1-31.12.2019

Andel af resultat af feellesportefeljen 33.268 35.207
Klassespecifikke transaktioner:

@vrige omkostninger 0 ]
Managementhonorar -6.894 -6.980
Distributionshonorar 0] 0
Administrationshonorar -3.128 -3.222
K1 1s resultat 23.246 25.005
Kl 1s finansielle posteri pct. 31.12.2020 31.12.2019
Boersnoterede finansielle instrumenter 92,9 90,8
Finansielle instrumenteri alt 92,9 90,8
@vrige akiver og passiver 7,1 9,2
Finansielle posteri alt 1000 100,0
Ki 1s formuevaerdii 1.000 DKK 31.12.2020 31.12.2019
Investorernes formue primo 2.544.214 1.980.739
Emissioneri aret 714.162 1.203.301
Indlesningeri aret -962.154 -666.758
Netto emissionstilleeg og indlesningsfradrag 2.518 1.927
Overforsel af periodens resultat 23.246 25.005
Investorernes formue ultimo 2.321.987 2.544.214
Antal andele 31.12.2020 31.12.2019
Andele primo aret 23.305.953 18.349.811
Emissioneri aret 6.515.705 11.021.612
Indlesningeri aret -8.777.551 -6.065.470
Andele ultimo aret 21.044.107 23.305.953
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Danske Obligationer Allokering - Akkumulerende KL

Danske Obligationer Allokering - Akkumulerende, klasse DKK W h

Profil Varigheder Nogletal for risiko

Ikke Bersnoteret <0.5 ar 24,7% Sharpe Ratio 0,78
Akkumulerende 0.5-1ar 22,9% Sharpe Ratio (benchm.) 0,73
Introduceret: Oktober 2013 1-3ar 5,7% Standardafvigelse 1,73
Risikoindikator [1-7]: 2 i i 3-5ar 7,0% Standardafvigelse 139
Benchmark: Danske Capital Constant Maturity 3,0 years 5-7ar 24,9% [(benchm.) '
Fondskode: DKOOB0509727 7-10ar 12,6% Tracking error 0,56
Portefeljeradgiver: Danske Bank Asset Management 10> ar 2,3% Information Ratio 0,59
Noter vedrerende resultatopgerelsen og balancen for klassen

Denne note viser noteoplysninger, som er specifikke for den enkelte andelskiasse.

Nogletal 2020 2019 2018 2017 2016
Afkast i DKK [pct.] 1,07 1,13 0,63 1,50 2,02
Benchmarkafkast i DKK [pct.] 0,35 0,98 0,52 0,85 2,07
Sharpe Ratio i DKK 0,78 1,29 1,45 0,94 1,42
Indre veerdi [DKK pr. andel] 110,34 109,17 107,94 107,27 105,69
Nettoresultat [t.DKK] 23.246 25.005 11.515 38.051 38.208
Administrationsomkostninger [pct.] 0,38 0,38 0,38 0,45 0,55
Aop 0,41 041 041 0,48 0,58
Indirekte handelsomkostninger 0,00 0,03 0,00 - -
Investorernes formue [t.DKK] 2.321.987 2.544.214 1.980.739 3.092.464 2.291.457
Antal andele 21.044.107 23.305.953 18.349.811 28.828.224 21.681.803
Styksterrelse i DKK 100 100 100 100 100
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Danske Obligationer Allokering KL

Afdelingsberetning:

Investerer i obligationer udstedt i danske kroner og euro med en gennemsnitlig varighed som mellemlange til lange obligationer. Afdelingen er aktivt styret

Afdeling / Klasse Start dato Valuta Afkastipct Benchmark i pct Merafkast i pct
Danske Obligationer Allokering KL 26-02-2013 DKK 1,08 0,35 0,73
Afdeling / Klasse Evaluering

Danske Obligationer Allokering KL Afkastet var tilfredsstillende i forhold til benchmark og konkurrenter.

Profil Varigheder Negletal for risiko

Ikke Bersnoteret <0.5ar 22,1% Sharpe Ratio 0,76
Udbyttebetalende 05-1ar 24,0% Sharpe Ratio (benchm.) 0,73
Introduceret: Februar 2013 1-3ar 6,0% Standardafvigelse 1,70
Risikoindikator [1-7]: 2 3-5ar 7.4% Standardafvigelse (benchm.] 1,39
Benchmark: Danske Capital Constant Maturity 3,0 years 5-7ar 25,7% Tracking error 0,55
Fondskode: DKOO60476539 7-10ar 12,8% Information Ratio 0,50
Portefeljeradgiver: Danske Bank Asset Management 10> ar 2,0%
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Danske Obligationer Allokering KL

1.1-31.12.2020 1.1-31.12.2019 31.12.2020 31.12.2019
Resultatopgerelse 1.000 DKK 1.000 DKK Balance 1.000 DKK 1.000 DKK
Renter og udbytter Aktiver
1 Renteindtaegter 43.922 64.234
2 Renteudgifter -480 -386 Likvide midler
Renter og udbytteri alt 43.4473 63.847 Indestaende i depotselskab 3.800 4.825
Likvide midlerialt 3.800 4.825
3 Kursgevinster og -tab
Obligationer 31.881 9.961 Obtligationer
Afledte finansielle instr. 0 742 Noterede obligationer fra danske udstedere 4.796.623 5.095.754
Kursgevinster og -tabialt 21.881 10703 Noterede obligationer fra udenlandske udstedere 104.505 99.034
Obligationerialt 4901.128 5.194.788
Indteegterialt 75.324 74.550 .
Andre aktiver
4 Administrationsomkostninger 22181 22882 Tilgodehavende renter, udbytter m.m. 233.361 528.505
Mell d d de handelsafvikli 5.238 1421
Resultat far skat 53.143 51.668 & CIMUETENCE VECTENENEe NAanceisaicing
Andre aktiverialt 238.599 529.925
5 Skat 0 0
Aktiverialt 5.143.528 5.729.538
Arets nettoresultat 53.143 51.668
Passiver
Resultatdisponering
Foreslaet udlodning 14.875 66.225 7 Investorernes formue 5.142.203 5.728.226
Overfort til udlodning neeste ar 2.515 374
: : - Anden geeld
T B A+ B 5 T
Anden geeldialt 1.325 1.312
Disponereti alt 53.143 51.668

Passiverialt 5.143.528 5.729.538
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Danske Obligationer Allokering KL

Noter til resultatopgerelse og balance

1.1-31.12.2020

1.1-31.12.2019

Negletal 2020 2019 2018 2017 2016

Afkast i DKK [pct.] 1,08 1,00 0,58 1,42 2,07
Benchmarkafkast i DKK [pct.] 0,35 0,98 0,52 0,85 2,07
Sharpe Ratio i DKK 0,76 1,24 1,44 0,93 1,36
Indre veerdi [DKK pr. andel] 103,71 103,80 103,36 103,47 102,82
Nettoresultat [t.DKK] 53.143 51.668 27.886 91.925 98.179
Udbytte [DKK pr. andel] 0,30 1,20 0,60 0,70 0,80
Administrationsomkostninger [pct.] 0,38 0,38 0,38 0,45 0,55
Aop 0,41 041 041 0,48 0,58
Indirekte handelsomkostninger 0,00 0,04 0,00 - -
Omseaetningshastighed [antal gange] 0,15 041 0,07 0,25 0,10
Investorernes formue [t.DKK] 5.142.203 5.728.226 4.840.513 7.462.327 5.686.800
Antal andele 49.582.462 55.187.445 46.831.084 72.122.166 55.309.306
Styksterrelse i DKK 100 100 100 100 100

1.1-31.12.2020
1.000 DKK

1.1-31.12.2019
1.000 DKK

1.Renteindtaegter

1.000 DKK 1.000 DKK
5. Skat
Rente- eller udbytteskat som ikke kan refunderes 0 0]
Skatialt 6] 0]
6. Disponeret i alt vedr. udlodning
Renter og udbytter 43.443 63.847
Kursgevinst til udlodning -2.037 29.095
Udlodningsregulering ved emlssmn/mdlesmng af 5102 6641
renter, udbytter og kursgevinster
Udlodning overfert fra sidste ar 374 2.190
Til r&,dyghedlfor ud]odnmg for 26.678 88.492
administrationsomkostninger
Admlmlstratlonsomkostmnger til modregning i 20181 20882
udlodning
Udlodningsregulering ved emission/indlesning af
administrationsomkostninger 22k 930
| alt til radighed for udlodning, brutto 17.390 66.599
| alt til rédighed for udlodning, netto 17.390 66.599

31.12.2020 31.12.2019
1.000 DKK 1.000 DKK

Antalandele Formueveerdi

Antalandele Formueveerdi

Noterede obligationer fra danske udstedere 43.547 64.047
Noterede obligationer fra udenlandske udstedere 75 186
Renteindtaegteri alt 43.922 64.234
2. Renteudgifter

Andre renteudgifter 480 386
Renteudgifteri alt 480 386
3.Kursgevinster og-tab

Noterede obligationer fra danske udstedere 26.410 10.161
Noterede obligationer fra udenlandske udstedere 5471 -200
Renteforretninger o] 742
Kursgevinster og-tabialt 31.881 10.703

1.1-31.12.2020

1.1-31.12.2019

7.Investorernes formue

1.000 DKK 1.000 DKK
Afdelings- Andel af Afdelings- Andel af
direkte faellesomk. direkte feellesomk.

4. Administrationsomkostninger

@vrige omkostninger o] 0] 0] o]
Managementhonorar 15.257 0] 15.656 0
Distributionshonorar 0 0] 0] 0
Fast administrationshonorar 6.924 0] 7.226 0
| alt opdelte adm.omk. 22.181 0 22.882 0
Administrationsomkostningeri alt 22.181 22.882

Investorernes formue primo 55.187.445 5.728.226 46.831.084 4.840.513
Udlodning fra sidste ar vedr. cirkulerende beviser 0 -66.225 ] -28.099
/Enldmlng] ludbetallt udlodning pga. 0 55 0 38
emission/indlesning

Emissioneriaret 12.730.807 1.311.782 19.706.056 2.047.804
Indlesningeri aret -18.335.790 -1.889.474 -11.349.695 -1.186.751
Netto emissionstilleeg og indlesningsfradrag 0 4.806 ] 3.053
Foreslaet udlodning 0] 14.875 0 66.225
Overfersel af periodens resultat 0] 35.753 0 -14.931
Overfert til udlodning neeste ar 0 2.515 0 374
Investorernes formuei alt 49.582462 5.142.203 55.187.445 5.728.226
Supp]erende noter 31.12.2020 31.12.2019
Finansielle instrumenteri pct.

Bersnoterede finansielle instrumenter 95,3 90,7
Finansielle instrumenteri alt 95,3 90,7
@vrige akiver og passiver a7 9,3
lalt 1000 1000

Finansielle instrumenter er ikke specificeret i &rsrapporten, idet beholdningslisten kan findes pa foreningens
hjemmeside eller kan rekvireres hos Danske Invest Management A/S.
Eventuelle finansielle instrumenter udstedt af Danske Bank kan ses i feellesnoten.

Investeringens procentvise fordeling pa forskellige kriterier er vist i tilknytning til afdelingens ledelsesberetning.
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Danske Obligationer Varighed 3 KL

Afdelingsberetning:

Afdelingeninvesterer i obligationer denomineret i danske kroner, i et sédant forhold, at beholdningens beregnede varighed er mellem 1 ar og 5 ar. Afdelingen er
aktivt styret.

Afdeling / Klasse Start dato Valuta Afkastipct Benchmark i pct Merafkast i pct
Danske Obligationer Varighed 3 KL 08-03-2016 DKK 1,45 0,35 1,10
Afdeling / Klasse Evaluering

Danske Obligationer Varighed 3 KL Afkastet var tilfredsstillende i forhold til benchmark og konkurrenter.

Profil Varigheder Negletal for risiko

Ikke Bersnoteret <0.5ar 18,4% Sharpe Ratio 0,98
Udbyttebetalende 05-1ar 26,8% Sharpe Ratio [benchm.) 0,73
Introduceret: Marts 2016 1-3ar 5,9% Standardafvigelse 1,76
Risikoindikator [1-7]: 2 3-5ar 6,5% Standardafvigelse (benchm.) 1,39
Benchmark: Danske Capital Constant Maturity 3.0 years 5-7ar 31,2% Tracking error 0,66
Fondskode: DKOO60700946 7-10ar 11,1% Information Ratio 1,08
Portefeljeradgiver: Danske Bank Asset Management 10> ar 0,0%
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Danske Obligationer Varighed 3 KL

1.1-31.12.2020 1.1-31.12.2019 31.12.2020 31.12.2019
Resultatopgerelse 1.000 DKK 1.000 DKK Balance 1.000 DKK 1.000 DKK
Renter og udbytter Aktiver
1 Renteindtaegter 31.796 46.048
2 Renteudgifter -287 -301 Likvide midler
Renter og udbytteri alt 31.509 45.747 Indestaende i depotselskab 1.428 16.823
Likvide midleri alt 1428 16.823
3 Kursgevinster og -tab
Obligationer 18.170 38.576 Obtligationer
Afledte ﬁnqnsieﬂe instr. 0 -32 Noterede obligationer fra danske udstedere 3.331.8930 3.083.031
Valutakonti . g 0 Obligationerialt 3.331.930 3.083.031
@vrige aktiver/passiver o] o]
Kursgevinster og -tabi alt 18.170 38.544 Andre aktiver
Tilgodehavende renter, udbytter m.m. 140.906 273.581
Indteegterialt 49679 84.291 Mellemveerende vedraerende handelsafvikling 72 o]
Andre aktiverialt 140977 273.581
4 Administrationsomkostninger -5.277 -6.232
Resultat fer skat 44.402 78.060 Aktiverialt 3.474.335 3.373.435
5 Skat 0 6] .
Passiver
Avrets nettoresultat 44.402 78.060 7 Investorernes formue 3.474.018 3.320.204
Resultatdisponering Andep geeld .
Foreslaet udlodning 16.919 60.963 Skyldige omkostninger 317 299
Udbetalt acontoudlodning 13.996 23.129 Mellemveerende vedraerende handelsafvikling o] 52.932
Overfert til udlodning neeste ar 2.619 1.496 Anden geeldialt 317 53231
6 Disponeret i alt vedr. udlodning 33.534 85.588
Overfert til formuen 10.868 -7.528 Passiveri alt 3.474.335 3.373.435

Disponereti alt 44.402 78.060
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Danske Obligationer Varighed 3 KL

Noter til resultatopgerelse og balance

1.1-31.12.2020

1.1-31.12.2019

Negletal 2020 2019 2018 2017 2016

Afkast i DKK [pct.] 1,45 1,58 0,95 2,30 2,46
Benchmarkafkast i DKK [pct.] 0,35 0,98 0,52 0,85 1,17
Sharpe Ratio i DKK 0,98 1,58 - - -
Indre veerdi [DKK pr. andel] 102,66 103,48 103,05 103,09 102,06
Nettoresultat [t.DKK] 44.402 78.060 38.770 95.247 42.908
Udbytte [DKK pr. andel] 0,90 2,50 1,20 1,00 1,10
Administrationsomkostninger [pct.] 0,15 0,15 0,15 0,15 0,15
Aop 0,18 0,18 0,18 0,18 0,18
Indirekte handelsomkostninger 0,03 0,03 0,03 - -
Omseaetningshastighed [antal gange] 0,32 0,36 0,22 0,36 0,29
Investorernes formue [t.DKK] 3.474.018 3.320.204 4.221.878 4.986.334 2.176.682
Antal andele 33.838.871 32.085.714 40.967.719 48.370.417 21.327.300
Styksterrelse i DKK 100 100 100 100 100

1.1-31.12.2020
1.000 DKK

1.1-31.12.2019
1.000 DKK

1.Renteindtaegter

1.000 DKK 1.000 DKK
5. Skat
Rente- eller udbytteskat som ikke kan refunderes 0 0]
Skatialt 6] 0]
6. Disponeret i alt vedr. udlodning
Renter og udbytter 31.509 45.747
Kursgevinst til udlodning 6.759 58.433
Udlodningsregulering ved em1ss10n/1ndlesn1ng af 1.035 16662
renter, udbytter og kursgevinster
Udlodning overfert fra sidste ar 1.496 3.572
Til r&,dyghedlfor ud]odnmg for 38729 91.090
administrationsomkostninger
Adm1n1.strat10nsomkostmnger til modregning i 52077 6232
udlodning
Udlodningsregulering ved emission/indlesning af 8o 709
administrationsomkostninger
| alt til radighed for udlodning, brutto 33.534 85.588
| alt til rédighed for udlodning, netto 33.534 85.588

31.12.2020 31.12.2019
1.000 DKK 1.000 DKK

Antalandele Formueveerdi

Antalandele Formueveerdi

Noterede obligationer fra danske udstedere 31.796 46.045
Unoterede obligationer 0 3
Renteindtaegteri alt 31.796 46.048
2. Renteudgifter

Andre renteudgifter 287 301
Renteudgifteri alt 287 301
3.Kursgevinster og-tab

Noterede obligationer fra danske udstedere 18.170 38.562
Unoterede obligationer (0] 14
Renteforretninger 0] -32
Valutakonti 0 0
@vrige aktiver/passiver 0 0
Kursgevinster og -tab i alt 18.170 38.544

1.1-31.12.2020

1.1-31.12.2019

7.Investorernes formue

Investorernes formue primo 32.085.714 3.320.204 40.967.719 4.221.878
Udlodning fra sidste ar vedr. cirkulerende beviser 0 -60.963 ] -24.581
/Enldr1lng1 ludbetallt udlodning pga. 0 8739 0 243
emission/indlesning

Emissioneriaret 8.346.487 860.165 9.193.610 954.825
Indlesningeri aret -6.593.330 -669.060 -18.075.615 -1.890.320
Netto emissionstilleeg og indlesningsfradrag 0 2.006 ] 3.227
Foreslaet udlodning 0] 16.919 0 60.963
Overfersel af periodens resultat 0] 10.868 0 -7.528
Overfert til udlodning neeste ar 0 2.619 0 1.496
Investorernes formuei alt 33.838.871 3474018 32.085.714 3.320.204
Supp]erende noter 31.12.2020 31.12.2019
Finansielle instrumenteri pct.

Bersnoterede finansielle instrumenter 95,9 92,9
Finansielle instrumenteri alt 95,9 92,9
@vrige akiver og passiver 41 7,1
lalt 1000 1000

1.000 DKK 1.000 DKK
Afdelings- Andel af Afdelings- Andel af
direkte faellesomk. direkte feellesomk.

4. Administrationsomkostninger

Gebyrer til depotselskab 1 (0] 0 0
@vrige omkostninger 0 (0] 0] 0
Managementhonorar 3.920 0] 4570 0
Distributionshonorar 0 0 0 0
Fast administrationshonorar 1.356 0] 1.662 0
| alt opdelte adm.omk. 5.277 0] 6.232 0

Administrationsomkostningeri alt

5.277

6.232

Finansielle instrumenter er ikke specificeret i &rsrapporten, idet beholdningslisten kan findes pa foreningens
hjemmeside eller kan rekvireres hos Danske Invest Management A/S.
Eventuelle finansielle instrumenter udstedt af Danske Bank kan ses i feellesnoten.

Investeringens procentvise fordeling pa forskellige kriterier er vist i tilknytning til afdelingens ledelsesberetning.
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Danske Obligationer Varighed O - 6 KL

Afdelingsberetning:

Afdelingeninvesterer i obligationer denomineret i danske kroner, i et sédant forhold, at afdelingens beregnede varighed er maksimalt 6 ar. Afdelingen er aktivt
styret.

Afdeling / Klasse Start dato Valuta Afkastipct Benchmark i pct Merafkast i pct
Danske Obligationer Varighed O - 6 KL 18-05-2016 DKK 1,51

Afdeling / Klasse Evaluering

Danske Obligationer Varighed O - 6 KL

Afkastet var tilfredsstillende i forhold til det sammenlignelige marked og konkurrenter.

Profil Varigheder Negletal for risiko

Ikke Bersnoteret <0.5ar 9,2% Sharpe Ratio 1,03
Udbyttebetalende 05-1ar 33,9% Standardafvigelse 1,63
Introduceret: Maj 2016 1-3ar 4,8%

Risikoindikator [1-7]: 2 3-5ar 16,3%

Intet benchmark 5-7ar 27,8%

Fondskode: DKOOE0700862 7-104ar 7.9%

Portefeljeradgiver: Danske Bank Asset Management 10> ar 0,0%
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Danske Obligationer Varighed O - 6 KL

1.1-31.12.2020

1.1-31.12.2019

31.12.2020 31.12.2019

Balance 1.000 DKK 1.000 DKK

Aktiver

Likvide midler

Indestaende i depotselskab 67 691

Likvide midlerialt 67 691

Obtligationer

Noterede obligationer fra danske udstedere 134.938 150.933

Obligationerialt 134.938 150.933

Andre aktiver

Tilgodehavende renter, udbytter m.m. 4.694 14.889

Andre aktiverialt 4694 14.889

Aktiverialt 139.699 166.514

Passiver

Investorernes formue 139.687 165.429

Anden geeld

Skyldige omkostninger 12 15

Mellemveerende vedrarende handelsafvikling 0 1.070

Anden geeldi alt 12 1.085

Passiverialt 139.699 166.514

Resultatopgerelse 1.000 DKK 1.000 DKK
Renter og udbytter
1 Renteindtaegter 1.315 1.966
2 Renteudgifter -8 -8
Renter og udbytteri alt 1.307 1.958
3 Kursgevinster og -tab
Obligationer 1.030 604
Valutakonti 0] 0
@vrige aktiver/passiver 0 0
Kursgevinster og -tabi alt 1.029 604
Indteegteri alt 2.337 2.562
4 Administrationsomkostninger -227 -249
Resultat fer skat 2.110 2313
5 Skat 0 0
Arets nettoresultat 2.110 2313
Resultatdisponering
Foreslaet udlodning 946 1.126
Udbetalt acontoudlodning 540 959
Overfert til udlodning neeste ar 72 62
6 Disponeret i alt vedr. udlodning 1.559 2.147
Overfert til formuen 551 187
Disponereti alt 2.110 2313
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Danske Obligationer Varighed O - 6 KL

Noter til resultatopgerelse og balance

1.1-31.12.2020

1.1-31.12.2019

1.000 DKK 1.000 DKK
Negletal 2020 2019 2018 2017 2016 5. Skat
Afkast i DKK [pct.] 1,51 142 0,88 2,48 1,92 Rente- eller udbytteskat som ikke kan refunderes 0 0]
Sharpe Ratio i DKK 1,03 1,68 - - - .
Indre veerdi [DKK pr. andel] 103,33 102,88 102,52 102,93 101,82  Skatialt 0] 0
Nettoresultat [t.DKK] 2.110 2313 1.390 2.617 999
Udbytte [DKK pr. andel] 1,10 1,30 1,00 1,50 0,80
Administrationsomkostninger [pct.] 0,15 0,15 0,15 0,15 0,15
In[t::l)i'?ekte handelsomkostninger 8&)? 8%3 852 0'18, 0'18, 6.Disponeretialt vedr. udlodning
Omseetningshastighed [antal gange] 0.20 069 036 0,34 0,28 Renter og udbytter 1.307 1.958
Investorernes formue [t.DKK] 139.687 165.429 163.168 106.379 104.386 Kursgevinst til udlodning 597 307
Antal andele 1.351.892 1.608.034 1.591.502 1.033.542 1.025.192 Udlodningsregulering ved emission/indlesning af
Stykstarrelse i DKK 100 100 100 100 100 renter, udbytter og kursgevinster -201 5
*2016 daekker en periode pad mindre end 12 maneder. Negletal er omregnet til helarstal ud]anjng overfert fra sidste ar B2 125
Til r&,dyghedlfor ud]odnmg for 1764 2296
administrationsomkostninger
ﬁéﬂ]?;mitgratmnsomkostmnger til modregning i 207 249
1.1-31.12.2020 1.1-31.12.2019 Udlodningsregulering ved emission/indlesning af oo 0
1.000 DKK 1.000 DKK administrationsomkostninger
1.Renteindtesgter | alt til radighed for udlodning, brutto 1.559 2.147
Noterede obligationer fra danske udstedere 1.315 1.966 | alt til radighed for udlodning, netto 1.559 2.147
Renteindtaegteri alt LB 1.966
31.12.2020 31.12.2019
2.Renteudgifter 1.000 DKK 1.000 DKK
Andre renteudgifter 8 8 Antalandele Formuevaerdi Antalandele Formuevaerdi
Renteudgifteri alt 8 8
7.Investorernes formue
Investorernes formue primo 1.608.034 165.429 1.591.502 163.168
3.Kursgevinster og-tab Udlodning fra sidste ar vedr. cirkulerende beviser 0 -1.126 0 -796
Noterede obligationer fra danske udstedere 1.030 604 lEn;]]sspnem ?’fEtt E;Ségg E;g?? 17'283 1'722
Valutakonti 0 0 ndlesnminger1are : : = . .
@vrige aktiver/passiver 0 0 Netto emissionstilleeg og indlesningsfradrag 0] 59 0 0]
_ _ Foreslaet udlodning 0 946 0 1.126
Kursgevinster og-tabialt 1.029 604 Overfersel af periodens resultat 0 551 0 167
Overfert til udlodning neeste ar o] 72 0 62
Investorernes formuei alt 1.351.892 139.687 1.608.034 165429
1.1-31.12.2020 1.1-31.12.2019
1.000 DKK 1.000 DKK
Afdelings- Andel af Afdelings- Andel af
direkte feellesomk. direkte feellesomk. Supp]er‘ende noter 31.12.2020 31.12.2019
4. Administrationsomkostninger Finansielle instrumenteri pct.
get{yrer t11kde$oﬁse]skab 8 g g 8 Bersnoterede finansielle instrumenter 96,6 91,2
vrige omkostninger - - - -
Managementhonorar 168 0 182 0 gngnsmug instrumenter i alt ggg 95132
Distributionshonorar 0 0 0 0 VIge akiver og passiver ; :
Fast administrationshonorar 58 (0] 66 0 Ialt 1000 100,0
| alt opdelte adm.omk. 227 0 249 0
Admiiistrationsomkostninger1' alt 207 249 Finansielle instrumenter er ikke specificeret i arsrapporten, idet beholdningslisten kan findes pa foreningens

hjemmeside eller kan rekvireres hos Danske Invest Management A/S.
Eventuelle finansielle instrumenter udstedt af Danske Bank kan ses i feellesnoten.

Investeringens procentvise fordeling pa forskellige kriterier er vist i tilknytning til afdelingens ledelsesberetning.
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Emerging Markets KL

Afdelingsberetning:

Investerer hovedsageligt i selskaber hjemmmeherende i eller med hovedaktiviteter i emerging markets-lande. Afdelingen er aktivt styret. Afdelingen afdeekker ikke

valutarisici. Udsving i valutakurserne pavirker derfor investorernes afkast.

Afdelingen udbydes i felgende klasser:
Emerging Markets, klasse DKK d

Emerging Markets, klasse DKK W d

Afdelingens ledelsesberetning og det samlede regnskab omfattende resultat af investeringer m.m., som foretages feelles for klasserne, samt resultat af klassernes egne valutaafdeekninger og

omkostninger findes pa de felgende sider.
Noter for de enkelte klasser findes ogséa pa de felgende sider.

Negletal for indre veerdi, afkast og omkostninger m.m. beregnes for hver klasse.

Afdeling / Klasse Start dato Valuta Afkastipct Benchmark i pct Merafkast i pct
Emerging Markets, klasse DKK d 28-04-1999 DKK 14,58 811 6,46
Emerging Markets, klasse DKK W d 06-06-2017 DKK

Afdeling / Klasse Evaluering

Emerging Markets, klasse DKK d

Afkastet var meget tilfredsstillende i forhold til benchmark og konkurrenter.

Emerging Markets, klasse DKK W d

Andelsklassen haringen formue pr. 31-12-2020
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Emerging Markets KL
1.1-31.12.2020 1.1-31.12.2019 31.12.2020 31.12.2019
ReSU]tatOpg@relse 1.000 DKK 1.000 DKK Ba]ance 1.000 DKK 1.000 DKK
Renter og udbytter Aktiver
1 Renteindtaegter 312 1.577
2 Renteudgifter -38 -49 Likvide midler
3 Udbytter 39.424 175.053 Indestaende i depotselskab 9.740 39.336
Renter og udbytteri alt 39.698 176.582 Likvide midleri alt 9.740 39.336
4 Kursgevinster og -tab Kapitalandele
Kapita]andg]e 32.524 1.015.150 Noterede aktier fra udenlandske selskaber 616.122 4.577.945
Valutakonti . 325700 2674 Kapitalandeleialt 616.122 4577.945
@vrige aktiver/passiver 57 6
5 Handelsomkostninger -1.887 -4.423 Andre aktiver
Kursgevinster og -tabi alt 6.995 1.008.058 Tilgodehavende renter, udbytter m.m. 725 13.890
Mellemveerende vedrerende handelsafvikling 0] 245
Indtaegteri alt 46.693 1.184.640 Aktuelle skatteaktiver 686 1.233
Andre aktiverialt 1411 15.368
6 Administrationsomkostninger -45.105 -84.346
Resultat fer skat 1.587 1.100.294 Aktiveri alt 627.274 4.632.649
7 Skat 851 -16.109 .
Passiver
Arets nettoresultat 2438 1.084.185 Investorernes formue 625.300 4.628.104
Resultatdisponering Anderu geeld .
Foreslaet udlodning 212.546 320.435 Skyldige omkostninger 1911 4.545
Overfert til udlodning neeste ar 87 1.377 Mellemveerende vedrerende handelsafvikling 63 0
8 Disponeret i alt vedr. udlodning 212.633 321.812 Anden geeldialt 1974 4.545
Overfert til formuen -210.195 762.373
Passiverialt 627.274 4.632.649
Disponereti alt 2438 1.084.185
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Emerging Markets KL

Noter til resultatopgerelse og balance

1.1-31.12.2020

1.1-31.12.2019

1.000 DKK 1.000 DKK
Afdelings- Andel af Afdelings- Andel af
Nogletal 2020 2019 2018 2017 2016 direkte feellesomk. direkte feellesomk.
Nettoresultat [t.DKK] 2.438 1.084.185 -785.531 795.236 631.208
Omseetningshastighed [antal gange] 0,27 0,18 0,17 0,12 0,03 6. Administrationsomkostninger
Investorernes formue [t.DKK] 625.300 4.628.104 5.624.328 8.709.399 6.831.479 Revisionshonorar til revisorer 3 0 0 0
Gebyrer til depotselskab 11 0 618 0
@vrige omkostninger 588 0 ] 0
Managementhonorar 23.588 o] 45.587 0]
Distributionshonorar 16.363 0 29.367 0
1.1-31.12.2020 1.1-31.12.2019 Fast administrationshonorar 4553 0 8.774 0
1.000 DKK 1.000 DKK I alt opdelte adm.omk. 45.105 0 84.346 0
1.Renteindteegter Administrationsomkostningeri alt 45.105 84.346
Indestaende i depotselskab 312 1.577
Andre renteindteegter 0 0
Renteindteegterialt S 1577 1.1-31.12.2020 1.1-31.12.2019
1.000 DKK 1.000 DKK
2.Renteudgifter 7.Skat )
Andre renteudgifter 38 49 Rente- eller udbytteskat som ikke kan refunderes -851 16.109
Renteudgifteri alt 38 49 Skatialt -851 16.109
3.Udbytter 8.Disponereti alt vedr. udlodning
Noterede aktier fra udenlandske selskaber 39.424 175.053 Iiinterfogdljdiytterdb . 39-32? 1?2?33
. e refunderbar udbytteskat -16.
Udbytterialt 39424 175.053 Regulering vedr. udbytteskat 464 2.597
Kursgevinst til udlodning 751.797 294.355
Udlodningsregulering ved em]ssmn/md]@smng af 5725773 66072
4.Kursgevinster og -tab renter, udbytter og kursgevinster
Noterede aktier fra udenlandske selskaber 32.524 1.015.150 Udlodning overfert fra sidste ar 1.377 1.601
Valutakonti -23.700 -2.674 Til radighed for udlodning fer
Qvrige aktiver/pa.ssiver 57 6 administrationsomkostninger selala 392953
Handelst?mkostmnger : -1.887 -4.423 Actlj]mglmlstrat]onsomkostmnger til modregning i .45.104 .84.346
Kursgevinster og -tabi alt 6.995 1.008.058 Ejdlo dm.ng leri d emission/indlosning af
odningsregulering ved emission/indlesning a 36.122 13.204
administrationsomkostninger
5. Handel Kostni | alt til radighed for udlodning, brutto 212.633 321.812
. Handelsomkostninger
Bruttohandelsomkostﬁinger .9.884 .9.432 | alt til radighed for udlodning, netto 212.633 321.812
Heraf deekket af emissions- og indlesningsindtaegter 7.997 5.009
Handelsomkostningeri alt -1.887 -4.423
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Emerging Markets KL

31.12.2020 31.12.2019
1.000 DKK 1.000 DKK

Antalandele Formueveerdi Antalandele Formueveerdi

9.Investorernes formue

Investorernes formue primo 143.805 4.628.104 205.562 5.624.328
Udlodning fra sidste ar vedr. cirkulerende beviser o] -320.435 0] -202461
ﬁEn'drl'ng1 'udbetal't udlodning pga. 0 4678 0 361
emission/indlesning

Emissioneriaret 10.637 324.226 3.767 107.196
Indlesningeri aret -136.229 -4.020.577 -65.524  -1.988.496
Netto emissionstilleeg og indlesningsfradrag o] 6.865 0] 2.990
Foreslaet udlodning 0 212.546 0 320.435
Overfersel af periodens resultat o] -210.195 0] 762.373
Overfort til udlodning neeste ar o] 87 0 1.377
Investorernes formuei alt 18213 625.300 143.805 4.628.104
Supp]erende noter 31.12.2020 31.12.2019
Finansielle instrumenteri pct.

Boersnoterede finansielle instrumenter 98,5 98,9
Finansielle instrumenteri alt 98,5 98,9
@vrige akiver og passiver 15 1,1
lalt 1000 1000

Finansielle instrumenter er ikke specificeret i arsrapporten, idet beholdningslisten kan findes pa foreningens
hjemmeside eller kan rekvireres hos Danske Invest Management A/S.
Eventuelle finansielle instrumenter udstedt af Danske Bank kan ses i faellesnoten.
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Emerging Markets KL

K1 1s resultatposteri 1.000 DKK

Emerging Markets, klasse DKK d

1.1-31.12.2020

1.1-31.12.2019

Emerging Markets, klasse DKK W d

1.1-31.12.2020

1.1-31.12.2019

Andel af resultat af feellesportefeljen 56.321 1.019.376 -8.781 149.155
Klassespecifikke transaktioner:

@vrige omkostninger -588 -541 -11 =77
Managementhonorar -23.337 -41.884 -251 -3.703
Distributionshonorar -16.363 -29.367 0 0
Administrationshonorar -4.504 -8.074 -49 -699
K1 1s resultat 11.530 939.510 -9.092 144675
Kl 1s finansielle posteri pct. 31.12.2020 31.12.2019 31.12.2020 31.12.2019
Boersnoterede finansielle instrumenter 98,5 98,9 98,9
Finansielle instrumenteri alt 98,5 98,9 98,9
@vrige akiver og passiver 15 1,1 1,1
Finansielle posteri alt 100,0 100,0 - 100,0
K1 1s formuevaerdii 1.000 DKK 31.12.2020 31.12.2019 31.12.2020 31.12.2019
Investorernes formue primo 4.435.835 4.585.265 192.270 1.039.063
Udlodning fra sidste ar vedr. cirkulerende beviser -306.065 -159.401 -14.370 -43.060
/Endring i udbetalt udlodning pga. emission/indlesning 4.083 38 595 323
Emissioneri aret 318.640 96.687 5.586 10.509
Indlesningeri aret -3.845.212 -1.027.644 -175.365 -960.852
Netto emissionstilleeg og indlesningsfradrag 6.489 1.379 376 1612
Foreslaet udlodning 212.546 306.065 0 14.370
Overfersel af periodens resultat -201.102 632.125 -9.092 130.249
Overfort til udlodning neeste ar 87 1.321 0 57
Investorernes formue ultimo 625.299 4.435.835 0 192.270
Antal andele 31.12.2020 31.12.2019 31.12.2020 31.12.2019
Andele primo aret 137.867 167.790 5.938 37.772
Emissioneri aret 10.445 3.393 192 374
Indlesningeri aret -130.099 -33.316 -6.130 -32.208
Andele ultimo aret 18.213 137.867 0 5.938

Disponereti alt vedr. udlodningi 1.000 DKK

Emerging Markets, klasse DKK d

1.1-31.12.2020

1.1-31.12.2019

Emerging Markets, klasse DKK W d

1.1-31.12.2020

1.1-31.12.2019

Renter og udbytter 39.698 169.246 0] 7.336
Ikke refunderbar udbytteskat 847 -15.087 4 -1.022
Regulering vedr. udbytteskat 468 2.136 -4 461
Kursgevinst til udlodning 751.797 282.126 0] 12.229
Ud]odmngsregu]enng ved emission/indlesning af renter, 572516 63.053 57 3019
udbytter og kursgevinster

Udlodning overfert fra sidste ar 1.321 1.251 57 350
Til radighed for udlodning fer administrationsomkostninger 221.614 376.618 0] 16.335
Administrationsomkostninger til modregning i udlodning -44.791 -79.866 -312 -4.480
Udlodningsregulering ved emission/indlesning af 35.810 10633 312 o571
administrationsomkostninger i ) |

| alt til radighed for udlodning, brutto 212.632 307.385 0] 14.427
| alt til rédighed for udlodning, netto 212632 307.385 0 14427
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Emerging Markets KL

Emerging Markets, klasse DKK d

Profil Landefordeling Nogletal for risiko

Borsnoteret Hongkong 27,9% Sharpe Ratio 0,40
Udbyttebetalende Sydkorea 12,8% Sharpe Ratio (benchm.) 0,34
Introduceret: April 1999 Indien 11,1% Standardafvigelse 19,36
Risikoindikator [1-7]: 6 Kina 10,4% Standardafvigelse 16.95
Benchmark: MSCI Emerging Market inkl. nettoudbytter Taiwan 8,9% [(benchm.) !
Fondskode: DKOO16057474 USA 6,2% Tracking error 4,68
Portefeljeradgiver: Aberdeen Standard Investments (Asia)  Brasilien 4,5% Information Ratio 0,44
Limited Rusland 4,2% Active share 67,06

Holland 2,9%
Qvrige 11,1%

Noter vedrerende resultatopgerelsen og balancen for klassen

Denne note viser noteoplysninger, som er specifikke for den enkelte andelsklasse.

Nogletal 2020 2019 2018 2017 2016
Afkast i DKK [pct.] 14,58 21,67 -10,74 10,69 15,06
Benchmarkafkast i DKK [pct.] 8,11 20,76 -10,06 20,75 14,10
Sharpe Ratio i DKK 0,40 0,57 0,38 0,48 0,45
Indre veerdi [DKK pr. andel] 34.332,59 32.174,74 27.327,40 31.868,03 30.358,62
Nettoresultat [t.DKK] 11.530 939.510 -660.645 777.663 631.208
Udbytte [DKK pr. andel] 11.670,00 2.220,00 950,00 1.280,00 1.620,00
Administrationsomkostninger [pct.] 167 1,68 1,70 1,70 1,70
Aop 1,85 1,87 1,84 1,81 1,85
Indirekte handelsomkostninger 0,00 0,02 0,00 - -
Investorernes formue [t.DKK] 625.299 4.435.835 4.585.265 7.791.414 6.831.479
Antal andele 18213 137.867 167.790 244.490 225.026
Styksterrelse i DKK 10.000 10.000 10.000 10.000 10.000

Emerging Markets, klasse DKK W d

Profil Negletal for risiko

Ikke Bersnoteret Active share 67,06

Udbyttebetalende

Introduceret: Juni 2017

Risikoindikator [1-7]: 6

Benchmark: MSCI Emerging Market inkl. nettoudbytter

Fondskode: DKOO60791481

Portefeljeradgiver: Aberdeen Standard Investments (Asia)

Limited
Noter vedrerende resultatopgerelsen og balancen for klassen
Denne note viser noteoplysninger, som er specifikke for den enkelte andelsklasse.
Nogletal 2020 2019 2018 2017 2016
Afkast i DKK [pct.] - 22,42 -10,18 11,03
Benchmarkafkast i DKK [pct.] - 20,76 -10,06 20,75
Indre veerdi [DKK pr. andel] 0,00 32.379,52 27.508,82 31.966,60
Nettoresultat [t.DKK] -9.092 144675 -124.886 17573
Udbytte [DKK pr. andel] 0,00 2.420,00 1.140,00 1.370,00
Administrationsomkostninger [pct.] 0,00 1,09 1,09 1,17
Aop 0,00 1,28 1,23 1,28
Indirekte handelsomkostninger 0,00 0,02 0,00 -
Investorernes formue [t.DKK] 0 192.270 1.039.063 917.985
Antal andele 0 5.938 37.772 28.717
Styksterrelse i DKK 10.000 10.000 10.000 10.000

2017 daekker en periode pd mindre end 12 maneder. Negletal er omregnet til helarstal.
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Euro Investment Grade Corporate Bonds Restricted KL

Afdelingsberetning:

Investerer primaert i kreditobligationer (ikke obligationer, udstedt af selskaber, hvis hovedaktivitet er produktion eller handel med tobak og vaben) denomineret i
euro, herudover op til 25 pct. af formuen i DKK, USD, CAD, JPY, GBP, CHF, SEK, NOK eller ISK. Hovedparten afdeeskkes mod DKK. Afdelingen er aktivt styret.

Afdelingen udbydes i felgende klasser:

Euro Investment Grade Corporate Bonds Restricted, klasse DKK d

Euro Investment Grade Corporate Bonds Restricted, klasse DKK W d

Afdelingens ledelsesberetning og det samlede regnskab omfattende resultat af investeringer m.m., som foretages feelles for klasserne, samt resultat af klassernes egne valutaafdeekninger og

omkostninger findes pa de felgende sider.
Noter for de enkelte klasser findes ogséa pa de felgende sider.

Negletal for indre veerdi, afkast og omkostninger m.m. beregnes for hver klasse.

Afdeling / Klasse Start dato Valuta Afkastipct Benchmark i pct Merafkast i pct
Euro Investment Grade Corporate Bonds Restricted, klasse DKK d 29-03-2005 DKK 2,50 291 -0,4e2
Euro Investment Grade Corporate Bonds Restricted, klasse DKK W d 06-06-2017 DKK 2,77 291 0,14
Afdeling / Klasse Evaluering

Euro Investment Grade Corporate Bonds Restricted, klasse DKK d

Afkastet var tilfredsstillende i forhold til benchmark og konkurrenter.

Euro Investment Grade Corporate Bonds Restricted, klasse DKK W d

Afkastet var tilfredsstillende i forhold til benchmark og konkurrenter.
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Euro Investment Grade Corporate Bonds Restricted KL

1.1-31.12.2020 1.1-31.12.2019 31.12.2020 31.12.2019
ReSU]tatOpg@relse 1.000 DKK 1.000 DKK Ba]ance 1.000 DKK 1.000 DKK
Renter og udbytter Aktiver
1 Renteindtaegter 5.623 5.789
2 Renteudgifter -65 -67 Likvide midler
Renter og udbytteri alt 5558 5.722 Indestaende i depotselskab 15.820 3.626
Likvide midleri alt 15.820 3.626
3 Kursgevinster og -tab
Obligationer 6.003 16.439 Obtligationer
Afledte finansielle instr. 1.408 116 Noterede obligationer fra danske udstedere 29.851 22.439
Valutakonti . -113 135 Noterede obligationer fra udenlandske udstedere 370.905 326.830
4 Handelsomkostninger -16 -16 Obligationerialt 400.756 349269
Kursgevinster og-tabi alt 7.282 16.674
Afledte finansielle instrumenter
Indteegterialt 12841 22396 Unoterede afledte finansielle instrumenter 159 3
Afledte finansielle instrumenteri alt 15 3
5 Administrationsomkostninger -2.519 -2.348
Resuiltat for skat 10.322 20.049 Andre aktiver
Tilgodehavende renter, udbytter m.m. 2.964 2.874
6 Skat 0 0 Andre aktiveri alt 2.964 2.874
Arets nettoresultat 10.322 20.049 Aktiverialt 419.699 355.772
Resultatdisponering Passiver
Foreslaet udlodning 7.444 6.406
Overfert til udlodning naeste ar 291 262 Investorernes formue 419.506 355.490
7 Disponeret i alt vedr. udlodning 7.735 6.668
Overfort til formuen 2.587 13.381 Afledte finansielle instrumenter
Unoterede afledte finansielle instrumenter 0 138
Disponeretialt 10.322 20.049 Afledte finansielle instrumenter i alt (o] 138
Anden geeld
Skyldige omkostninger 193 144
Anden geeldi alt 1Ll 144
Passiverialt 419.699 355.772
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Euro Investment Grade Corporate Bonds Restricted KL

Noter til resultatopgerelse og balance

1.1-31.12.2020

1.1-31.12.2019

Negletal 2020 2019 2018 2017 2016

Nettoresultat [t.DKK] 10.322 20.049 -4.315 7.275 17.809
Omseaetningshastighed [antal gange] 0,61 0,79 0,82 0,64 0,62
Investorernes formue [t.DKK] 419.506 355.490 342.293 302.175 371.042

1.1-31.12.2020
1.000 DKK

1.1-31.12.2019
1.000 DKK

1.Renteindtaegter

1.000 DKK 1.000 DKK
6. Skat
Rente- eller udbytteskat som ikke kan refunderes 0 0]
Skatialt 6] 0]
7.Disponereti alt vedr. udlodning
Renter og udbytter 5.558 5.722
Kursgevinst til udlodning 3.966 3.251
Udlodningsregulering ved emission/indlesning af
. 543 -44
renter, udbytter og kursgevinster
Udlodning overfert fra sidste ar 262 52
Til r&,dyghedlfor ud]odnmg for 10.329 8.982
administrationsomkostninger
Admlmlstratlonsomkostmnger til modregning i 2519 2348
udlodning
Udlodningsregulering ved emission/indlesning af 75 34
administrationsomkostninger
| alt til radighed for udlodning, brutto 7.735 6.668
| alt til rédighed for udlodning, netto 7.735 6.668
31.12.2020 31.12.2019
1.000 DKK 1.000 DKK

Antalandele Formueveerdi

Antalandele Formueveerdi

8. Investorernes formue

Investorernes formue primo 44.690 355490 45.089 342.293
Udlodning fra sidste ar vedr. cirkulerende beviser 0 -6.406 ] -4.589
/Enldmlng] ludbetallt udlodning pga. 0 269 0 o037
emission/indlesning

Emissioneriaret 12.599 99.555 5.875 45.934
Indlesningeri aret -5.008 -39.496 -6.274 -48.628
Netto emissionstilleeg og indlesningsfradrag 0 310 ] 193
Foreslaet udlodning 0] 7.444 0 6.406
Overfersel af periodens resultat 0] 2.587 0 13.381
Overfert til udlodning neeste ar 0 291 0 262
Investorernes formuei alt 52.281 419.506 44.690 355.490
Supp]erende noter 31.12.2020 31.12.2019
Finansielle instrumenteri pct.

Bersnoterede finansielle instrumenter 95,5 98,2
Finansielle instrumenteri alt 95,6 98,2
@vrige akiver og passiver 4.4 1,8
lalt 1000 1000

Indestaende i depotselskab 0 ]
Noterede obligationer fra danske udstedere 386 251
Noterede obligationer fra udenlandske udstedere 5.237 5.532
Andre renteindtzegter 0] 6
Renteindteegteri alt 5.623 5.789
2. Renteudgifter
Andre renteudgifter 65 67
Renteudgifteri alt 65 67
3.Kursgevinster og-tab
Noterede obligationer fra danske udstedere -72 536
Noterede obligationer fra udenlandske udstedere 6.075 15.903
Terminsforretninger/futures m.m. 1.254 -1.514
Renteforretninger 154 1.630
Valutakonti -113 135
Handelsomkostninger -16 -16
Kursgevinster og -tabi alt 7.282 16674
4.Handelsomkostninger
Bruttohandelsomkostninger -19 -17
Heraf deekket af emissions- og indlesningsindtaegter 3 1
Handelsomkostningeri alt -16 -16
1.1-31.12.2020 1.1-31.12.2019
1.000 DKK 1.000 DKK
Afdelings- Andel af Afdelings- Andel af
direkte faellesomk. direkte feellesomk.
5. Administrationsomkostninger
@vrige omkostninger 0 (0] 0 0
Managementhonorar 1.565 (0] 1.409 ]
Distributionshonorar 297 0 339 0
Fast administrationshonorar 657 0 599 0
| alt opdelte adm.omk. 2.519 0] 2.348 0
Administrationsomkostningeri alt 2519 2.348

Finansielle instrumenter er ikke specificeret i &rsrapporten, idet beholdningslisten kan findes pa foreningens
hjemmeside eller kan rekvireres hos Danske Invest Management A/S.
Eventuelle finansielle instrumenter udstedt af Danske Bank kan ses i feellesnoten.
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Euro Investment Grade Corporate Bonds Restricted KL

Ki 1s resultatposteri 1.000 DKK

Euro Investment Grade Corporate
Bonds Restricted, klasse DKK d

1.1-31.12.2020

1.1-31.12.2019

Euro Investment Grade Corporate
Bonds Restricted, klasse DKK W d

1.1-31.12.2020

1.1-31.12.2019

Andel af resultat af feellesportefeljen 3.426 8.205 9415 14.191
Klassespecifikke transaktioner:

@vrige omkostninger 0 ] 0 ]
Managementhonorar -440 -503 -1.125 -907
Distributionshonorar -297 -339 0 0
Administrationshonorar -185 -214 -473 -385
K1 1s resultat 2.505 7.150 7.817 12.899
K1 1s finansielle posteri pct. 31.12.2020 31.12.2019 31.12.2020 31.12.2019
Boersnoterede finansielle instrumenter 95,5 98,2 95,5 98,2
Finansielle instrumenteri alt 95,6 98,2 95,6 98,2
@vrige akiver og passiver 44 1,8 44 1,8
Finansielle posteri alt 100,0 100,0 100,0 100,0
Ki 1s formuevaerdii 1.000 DKK 31.12.2020 31.12.2019 31.12.2020 31.12.2019
Investorernes formue primo 118.041 140470 237.450 201.823
Udlodning fra sidste ar vedr. cirkulerende beviser -1.933 -1.668 -4.473 -2.921
/ZEndring i udbetalt udlodning pga. emission/indlesning 26 237 -295 ]
Emissioneri aret 19.438 1.724 80.117 44.210
Indlesningeri aret -32.019 -29.945 -7.478 -18.683
Netto emissionstilleeg og indlesningsfradrag 109 72 200 122
Foreslaet udlodning 1.591 1.933 5.853 4473
Overforsel af periodens resultat 789 5.164 1.797 8217
Overfort til udlodning neeste ar 124 53 166 208
Investorernes formue ultimo 106.168 118.041 313.338 237.450
Antal andele 31.12.2020 31.12.2019 31.12.2020 31.12.2019
Andele primo aret 14.868 18.534 29.822 26.555
Emissioneri aret 2451 222 10.148 5.653
Indlesningeri aret 4.057 -3.888 -951 2.386
Andele ultimo aret 13.262 14.868 39.019 29.822

Disponereti alt vedr. udlodningi 1.000 DKK

Euro Investment Grade Corporate
Bonds Restricted, klasse DKK d

1.1-31.12.2020

1.1-31.12.2019

Euro Investment Grade Corporate
Bonds Restricted, klasse DKK W d

1.1-31.12.2020

1.1-31.12.2019

Renter og udbytter 1.407 1.800 4.152 3.822
Kursgevinst til udlodning 1.004 1.080 2.962 2.172
Ud]odningsregu]er‘ing ved emission/indlesning af renter, 117 17 426 27
udbytter og kursgevinster

Udlodning overfert fra sidste ar 53 3 208 50
Til radighed for udlodning fer administrationsomkostninger 2.581 2.965 7.748 6.016
Administrationsomkostninger til modregning i udlodning -921 -1.055 -1.598 -1.292
Udlodningsregulering ved emission/indlesning af 56 76 131 43
administrationsomkostninger

| alt til radighed for udlodning, brutto 1.716 1.986 6.019 4.682
| alt til rédighed for udlodning, netto 1.716 1.986 6.019 4.682
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Euro Investment Grade Corporate Bonds Restricted, klasse DKK d

Profil Varigheder Nogletal for risiko

Bersnoteret <0.5ar 5,9% Sharpe Ratio 0,54

Udbyttebetalende 0.5-1ar 0,0% Sharpe Ratio [benchm.) 0,53

Introduceret: Marts 2005 1-3ar 21,2% Standardafvigelse 5,14

Risikoindikator [1-7]: 3 3-5ar 30,1% Standardafvigelse 548

Benchmark: Barclays Capital Euro Major Corporate Index 5-7ar 20,6% (benchm.) !

excl. Tobacco and Weapon i rating-intervallet fra AL/A+ til ~ 7-10 &r 15,8% Tracking error 0,49

Baa3/BBB-. Indekset er hedget til DKK. 10> ar 6,4% Information Ratio -0,30

Fondskode: DKOO16303936

Portefeljeradgiver: Danske Bank Asset Management

Noter vedrerende resultatopgerelsen og balancen for klassen

Denne note viser noteoplysninger, som er specifikke for den enkelte andelsklasse.

Nogletal 2020 2019 2018 2017 2016

Afkast i DKK [pct.] 2,50 6,00 -1,25 2,30 4,28

Benchmarkafkast i DKK [pct.] 2,91 6,37 -1,58 2,57 4,77

Sharpe Ratio i DKK 0,54 1,27 0,83 0,56 1,16

Indre veerdi [DKK pr. andel] 8.005,42 7.939,25 7.579,06 7.845,64 7.970,31

Nettoresultat [t.DKK] 2.505 7.150 -1.774 5.438 17.809

Udbytte [DKK pr. andel] 120,00 130,00 90,00 170,00 300,00

Administrationsomkostninger [pct.] 0,84 0,84 0,84 0,84 0,84

Aop 0,90 0,90 0,91 0,90 0,92

Indirekte handelsomkostninger 0,26 0,27 0,32 - -

Investorernes formue [t.DKK] 106.168 118.041 140.470 140.154 371.042

Antal andele 13.262 14.868 18.534 17.864 46.553

Styksterrelse i DKK 10.000 10.000 10.000 10.000 10.000
Euro Investment Grade Corporate Bonds Restricted, klasse DKK W d

Profil Varigheder Nogletal for risiko

Ikke Bersnoteret <0.5 ar 5,9% Sharpe Ratio 0,59

Udbyttebetalende 0.5-1ar 0,0% Sharpe Ratio [benchm.) 0,53

Introduceret: Juni 2017 1-3ar 21,2% Standardafvigelse 5,14

Risikoindikator [1-7]: 3 3-5ar 30,1% Standardafvigelse 548

Benchmark: Barclays Capital Euro Major Corporate Index 5-7ar 20,6% (benchm.) !

excl. Tobacco and Weapon i rating-intervallet fra A1/A+ til ~ 7-10 &r 15,8% Tracking error 0,49

Baa3/BBB-. Indekset er hedget til DKK. 10> ar 6,4% Information Ratio 0,27

Fondskode: DKOO60791564

Portefeljeradgiver: Danske Bank Asset Management

Noter vedrerende resultatopgerelsen og balancen for klassen

Denne note viser noteoplysninger, som er specifikke for den enkelte andelsklasse.

Nogletal 2020 2019 2018 2017 2016

Afkast i DKK [pct.] 2,77 6,28 -0,98 2,44

Benchmarkafkast i DKK [pct.] 229} 6,37 -1,58 2,57

Sharpe Ratio i DKK 0,59 - - -

Indre veerdi [DKK pr. andel] 8.030,38 7.962,23 7.600,18 7.856,30

Nettoresultat [t.DKK] 7.817 12.899 -2.541 1.837

Udbytte [DKK pr. andel] 150,00 150,00 110,00 180,00

Administrationsomkostninger [pct.] 0,57 0,57 0,57 0,62

Aop 0,63 0,63 0,64 0,63

Indirekte handelsomkostninger 0,26 0,27 0,32 -

Investorernes formue [t.DKK] 313.338 237.450 201.823 162.020

Antal andele HEO1E) 29.822 26.555 20.623

Styksterrelse i DKK 10.000 10.000 10.000 10.000

2017 daekker en periode pa mindre end 12 maneder. Negletal er omregnet til heldrstal.
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Flexinvest Aktier KL

Afdelingsberetning:

Investerer globalt i aktier herunder danske aktier. Afdelingen er aktivt styret. Afdelingen afdaskker ikke valutarisici. Udsving i valutakurserne pavirker derfor
investorernes afkast.

Afdeling / Klasse Start dato Valuta Afkastipct Benchmark i pct Merafkast i pct
Flexinvest Aktier KL 05-10-2006 DKK 7,32 - -
Afdeling / Klasse Evaluering

Flexinvest Aktier KL

Afkastet var mindre tilfredsstillende i forhold til det sammenlignelige marked og konkurrenter.

Profil Landefordeling Negletal for risiko
Ikke Bersnoteret USA 49,1% Sharpe Ratio 0,49
Udbyttebetalende Danmark 17,8% Standardafvigelse 15,16
Introduceret: Oktober 2006 Storbritannien 4,3%
Risikoindikator [1-7]: 6 Schweiz 3,9%
Intet benchmark Japan 3,6%
Fondskode: DKOO60051605 Hongkong 3,3%
Portefeljeradgiver: Danske Bank Asset Management Tyskland 2,1%
Frankrig 1,9%
Canada 1,5%
Qvrige 12,5%
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Flexinvest Aktier KL
1.1-31.12.2020 1.1-31.12.2019 31.12.2020 31.12.2019
Resultatopgerelse 1.000 DKK 1.000 DKK Balance 1.000 DKK 1.000 DKK
Renter og udbytter Aktiver
1 Renteindtaegter 252 328
2 Renteudgifter -1.009 -585 Likvide midler
3 Udbytter 390.667 499.046 Indestaende i depotselskab 176.980 79.424
Renter og udbytteri alt 389911 498.788 Likvide midleri alt 176.980 79.424
4 Kursgevinster og -tab Kapitalandele
Kapitalandele 1.086.689 3411812 Noterede aktier fra danske selskaber 2.611.189 2.576.304
Valutakonti -5.154 -4.742 Noterede aktier fra udenlandske selskaber 10.130.613 13.093.449
@vrige aktiver/passiver -230 411 Unoterede kapitalandele fra udenlandske selskaber 41.263 25.308
5 Handelsomkostninger -9.863 -8.776 Investeringsbeviser i andre danske UCITS 1.554.918 1.354.906
Kursgevinster og -tab i alt 1.071.442 3.398.805 Investeringsbeviser i udenlandske investeringsforeninger 701.338 472.756
Kapitalandeleialt 15.039.322 17.522.723
Indtaegteri alt 1.461.352 3.897.593 .
Andre aktiver
6 Administrationsomkostninger -160.074 -162.806 Tilgodehavende renter, udbytter mm. 7.867 12454
Mellemveerende vedrerende handelsafvikling 26.206 3.554
Resultat fer skat 1.301.278 3.734.787 Aktuelle skatteaktiver 18.537 16.382
7 Skat 25787 32984 Andre aktiverialt 52610 32.390
Arets nettoresultat 1.275.491 3.701.802 Aktiverialt 15268913 17.634.538
Resultatdisponering Passiver
Foreslaet udlodning 468.319 1.176.596
Overfert til udlodning neeste ar 2.390 5.199 Investorernes formue 15.260.005 17.625.332
8 Disponeret i alt vedr. udlodning 470.709 1.181.795 Anden gasld
Overfert til formuen 804.782 2.520.007 Skyldige omkostninger 8.908 9.208
Disponereti alt 1.275.491 3.701.802 Andengeeldialt 8.908 9.206
Passiverialt 15.268.913 17.634.538
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Flexinvest Aktier KL

Noter til resultatopgerelse og balance

1.1-31.12.2020
1.000 DKK

1.1-31.12.2019
1.000 DKK

Nogletal 2020 2019 2018 2017 2016 5. Handelsomkostninger
Afkast i DKK [pct] 7,32 2544 -8,11 7.49 6,78 Bruttohandelsomkostninger -12.363 -10.374
Sharpe Ratio i DKK 048 0,79 0,21 0,81 0,96 Heraf deekket af emissions- og indlesningsindteegter 2.500 1.598
Indre veerdi [DKK pr. andel] 136,86 136,32 113,19 136,83 138,84 - -
Nettoresultat [t.DKK] 1.275.491 3.701.802 -1.197.710 1.133.431 812.880 Handelsomkostningeri alt -9.863 -8.776
Udbytte [DKK pr. andel] 4,20 9,10 4,90 13,60 11,60
Administrationsomkostninger [pct.] 1,02 1,02 1,09 1,41 1,72
oP 1,11 1,10 1,19 1,62 1,80
Indirekte handelsomkostninger 0,10 0,12 0,06 - -
Omseetningshastighed [antal gange] 0,99 0,96 0,61 1,24 0,36 1.1-31.12.2020 1.1-31.12.2019
Investorernes formue [t.DKK] 15.260.005 17.625.332 16.598.358 16.971.447 13.529.378
Antal andele 111.504.570 129.296.241 146.646.161 124.031.592 97.446.879 | LO0OBRE _ 1L.OOODKK
Styksterrelse i DKK 100 100 100 100 100 Afdelings- Andel af Afdelings- Andel af
direkte feellesomk. direkte faellesomk.
6. Administrationsomkostninger
Gebyrer til depotselskab 0] o] 0 0]
©@vrige omkostninger 4 o] 9 0]
1.1-31.12.2020 1.1-31.12.2019 Managementhonorar 136.796 0 138.856 0
: 1 OCiO IjKK : 1 060 ESKK Distributionshonorar 0 0 0 0
: : Fast administrationshonorar 23.273 0 23.941 0
1.Renteindtsegter | alt opdelte adm.omk. 160.074 0 162.806 0]
Indestaende i depotselskab 252 328 Administrationsomkostningeri alt 160.074 162.806
Andre renteindtaegter 0 0
Renteindtaegteri alt 252 328
1.1-31.12.2020 1.1-31.12.2019
1.000 DKK 1.000 DKK
2. Renteudgifter
Andre renteudgifter 1.009 585 7.Skat
Renteudgifteri alt 1.008 585 Rente- eller udbytteskat som ikke kan refunderes 25.787 32.984
Skatialt 25.787 32.984
3.Udbytter
Noterede aktier fra danske selskaber 29.066 64.776 : : :
Noterede aktier fra udenlandske selskaber 251.518 365.701 8. Disponeretialt vedr. udlodning
) Renter og udbytter 389.911 498.788
Unoterede kapitalandele fra udenlandske selskaber 1.750 1.396
Inv-bevi andre d ke al ) 108333 67173 Ikke refunderbar udbytteskat -25.787 -32.984
nv-beviser i andre danske inv- og specialforeninger L . Regulering vedr. udbytteskat 2414 287
Udbytterialt 390.667 499.046 Kursgevinst til udlodning 326.687 837.798
Udlodningsregulering ved emission/indlesning af
renter, udbytter og kursgevinster sl 12.794
X Udlodning overfert fra sidste ar 5.199 1.306
4. Kursgevinster og -tab .. -
Noterede aktier fra danske selskaber 767.514 468.470 Til radighed for udlodning for 587.565 1317213
Noterede aktier fra udenlandske selskaber 149.018 2.634.861 administrationsomkostninger o
Unoterede kapitalandele fra udenlandske selskaber 3.728 5.625 Administrationsomkostninger til modregning i -160.074 .162.806
Inv-beviser i danske inv- og specialforeninger 45.007 286.295 udlodning ) ) ) )
Inv-beviser i udenlandske inv- og specialforeninger 121.423 16.661 Overfert fra Kursregulering af investeringsbeviser 26.808 30.279
Valutakonti 5154 4742 Udlodningsregulering ved emission/indlesning af 16.411 .2.892
Qvrige aktiver/passiver 230 411 administrationsomkostninger ) |
Handelsomkostninger -9.863 -8.776 | alt til radighed for udlodning, brutto 470.709 1.181.795
Kursgevinster og -tabialt 1071442 3.398.805 | alt til radighed for udlodning, netto 470.709 1.181.795
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31.12.2020 31.12.2019
1.000 DKK 1.000 DKK
Antalandele Formueveerdi Antalandele Formueveerdi
9.Investorernes formue
Investorernes formue primo 129.296.241 17.625.332 146.646.161 16.598.358
Udlodning fra sidste ar vedr. cirkulerende beviser o] -1.176.596 0] -718.566
ﬁEn'drl'ng1 'udbetal't udlodning pga. 0 11.758 0 5855
emission/indlesning
Emissioneriaret 24.089.904 2.893.674 14.732.870 1.905.454
Indlesningeri aret -41.881.575 -5.350.055 -32.082.790 -3.872.301
Netto emissionstilleeg og indlesningsfradrag o] 3.916 0] 4.730
Foreslaet udlodning 0 468.319 0 1.176.596
Overfersel af periodens resultat o] 804.782 0] 2.520.007
Overfort til udlodning neeste ar o] 2.390 0 5.199
Investorernes formueji alt 111.504.570 15.260.005 129.296.241 17.625.332
Supp]erende noter 31.12.2020 31.12.2019
Finansielle instrumenteri pct.
Bersnoterede finansielle instrumenter 96,8 99,3
@vrige finansielle instrumenter 1,8 0,1
Finansielle instrumenteri alt 98,6 99,4
@vrige akiver og passiver 14 0,6
lalt 1000 1000

Finansielle instrumenter er ikke specificeret i arsrapporten, idet beholdningslisten kan findes pa foreningens

hjemmeside eller kan rekvireres hos Danske Invest Management A/S.

Eventuelle finansielle instrumenter udstedt af Danske Bank kan ses i feellesnoten.

Investeringens procentvise fordeling pa forskellige kriterier er vist i tilknytning til afdelingens ledelsesberetning.
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Flexinvest Danske Obligationer KL

Afdelingsberetning:

Investerer i obligationer udstedt i danske kroner med en gennemsnitlig varighed som mellemlange til lange obligationer. Afdelingen er aktivt styret

Afdeling / Klasse Start dato Valuta Afkastipct Benchmark i pct Merafkast i pct
Flexinvest Danske Obligationer KL 05-10-2006 DKK 1,23 - -
Afdeling / Klasse Evaluering

Flexinvest Danske Obligationer KL Afkastet var tilfredsstillende i forhold til det sammenlignelige marked og konkurrenter.

Profil Varigheder Negletal for risiko

Ikke Bersnoteret <0.5ar 10,4% Sharpe Ratio 0,75
Udbyttebetalende 05-1ar 7,0% Standardafvigelse 2,35
Introduceret: Oktober 2006 1-3ar 4,7%

Risikoindikator [1-7]: 3 3-5ar 24,7%

Intet benchmark 5-7ar 24,4%

Fondskode: DKOO60050987 7-10ar 24,3%

Portefeljeradgiver: Danske Bank Asset Management 10> ar 4,5%
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Flexinvest Danske Obligationer KL

1.1-31.12.2020

1.1-31.12.2019

Resultatopgerelse 1.000 DKK 1.000 DKK
Renter og udbytter
Renteindtaegter 155.651 207.790
Renteudgifter -485 -287
Renter og udbytteri alt 155.166 207.503
Kursgevinster og -tab
Obligationer 103.793 162.302
Kursgevinster og-tabi alt 103.793 162.302
Indteegterialt 258.959 369.805
Administrationsomkostninger -70.060 -71.230
Resultat fer skat 188.899 298.575
Skat 0 0
Arets nettoresultat 188.899 298.575
Resultatdisponering
Foreslaet udlodning 127.717 243.173
Overfert til udlodning neeste ar 13.085 11.594
Disponeret i alt vedr. udlodning 140.803 254.768
Overfert til formuen 48.096 43.807
Disponereti alt 188.899 298.575

31.12.2020 31.12.2019

Balance 1.000 DKK 1.000 DKK

Aktiver

Likvide midler

Indestaende i depotselskab 10.695 173

Likvide midlerialt 10.695 173

Obtligationer

Noterede obligationer fra danske udstedere 15.867.371 14271.934

Noterede obligationer fra udenlandske udstedere 389.804 369.397

Obligationerialt 16.257.175 14.641.331

Andre aktiver

Tilgodehavende renter, udbytter m.m. 428.678 1.112.863

Andre aktiverialt 428678 1.112.863

Aktiverialt 16.696.548 15.754.367

Passiver

Investorernes formue 16.485.639 15.745.483

Anden geeld

Skyldige omkostninger 4639 4282

Mellemveerende vedraerende handelsafvikling 206.270 4.602

Anden geeldialt 210.909 8.884

Passiverialt 16.696.548 15.754.367
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Flexinvest Danske Obligationer KL

Noter til resultatopgerelse og balance

1.1-31.12.2020

1.1-31.12.2019

1.000 DKK 1.000 DKK
Nogletal 2020 2019 2018 2017 2016 5. Skat
Afkast i DKK [pct.] 1,23 2,10 0,77 1,60 3,63 Rente- eller udbytteskat som ikke kan refunderes 0 0]
Sharpe Ratio i DKK 0,75 1,09 1,24 0,77 1,51 .
Indre veerdi [DKK pr. andel] 103,26 103,60 102,16 102,60 102,29 Skatialt o o
Nettoresultat [t.DKK] 188.899 298575 134517 189.755 194.402
Udbytte [DKK pr. andel] 0,80 1,60 0,70 1,20 1,30
Administrationsomkostninger [pct.] 041 0,45 0,51 061 0,78
Aop 0,44 0,48 0,54 0,64 0,81 ; ; ;
: ) i ' ' ' ' 6. Disponereti alt vedr. udlodning
Indirekte handelsomkostninger 0,02 0,05 0,03 - -
Omseetningshastighed [antal gange] 013 0,40 015 023 011 Renter og udbytter 155.166 207.503
Investorernes formue [t.DKK] 16.485.639 15.745.483 13.002.455 15.098.873 8.553.211 Kursgevinst til udlodning 48.868 107.710
Antal andele 159.646.525 151.983.396 127.269.409 147.163.941 83.620.939 Udlodningsregulering ved emission/indlesning af
Styksterrelse i DKK 100 100 100 100 100 renter, udbytter og kursgevinster -7.991 923
Udlodning overfert fra sidste ar 11.594 9.762
Til r&,dyghedlfor ud]odnmg for 207.637 305.898
administrationsomkostninger
Administrationsomkostninger til modregning i
1.1-31.12.2020 1.1-31.12.2019 udlodning "/ LiEY -71.230
1.000 DKK 1.000 DKK Udlodningsregulering ved emission/indlesning af
o . : 3.226 99
administrationsomkostninger
1. Rentsindtesgtar | alt til radighed for udlodning, brutt 140.803 254.768
Noterede obligationer fra danske udstedere 154.252 207.094 8 1 r? ]_g eclorudo m.ng, rtto ) :
Noterede obligationer fra udenlandske udstedere 1.399 695 | alt til radighed for udlodning, netto 140.803 254.768
Renteindteegteri alt 155.651 207.790
31.12.2020 31.12.2019
2.Renteudgifter 1.000 DKK 1.000 DKK
Andre renteudgifter 485 287 Antalandele Formueveerdi Antalandele Formueveerdi
Renteudgifteri alt 485 287
7.Investorernes formue
Investorernes formue primo 151.983.396 15.745483 127.269.409 13.002.455
. Udlodning fra sidste ar vedr. cirkulerende beviser 0] -243.173 0 -89.089
3. Kursge\nnlstelf og-tab /ZEndring i udbetalt udlodning pga
Noterede obligationer fra danske udstedere 83.386 163.048 emission/indlesning ’ 0] 1.702 0 867
Noterede obligationer fra udenlandske udstedere 20.407 748 Emissioner aret 28962243 2877721 37713129 3881510
Kursgevinster og -tabi alt 103.793 162.302 Indlesninger i &ret -21.299.114 -2.190.865 -12.999.142 -1.354.129
Netto emissionstilleeg og indlesningsfradrag 0 5.873 ] 5.293
Foreslaet udlodning 0] 127.717 0 243.173
Overfersel af periodens resultat 0] 48.096 0 43.807
1.1-31.12.2020 1.1-31.12.2019 Overfert til udlodning neeste ar 0 13.085 0 11.594
 1.000DKK ~ 1.000DKK Investorernes formue i alt 159.646.525 16.485.639 151.983.396 15.745.483
Afdelings- Andel af Afdelings- Andel af
direkte feellesomk. direkte feellesomk.
4. Administrationsomkostninger
@vrige omkostninger 0 0 0 0 SUPP18P€I’IC|€ noter 31.12.2020 31.12.2018
Managementhonorar 53.229 (0] 55401 0
Distributionshonorar 0 (0] 0] 0 Finansielle instrumenteri pct.
Fast administrationshonorar 16.831 0 15.827 0 Bersnoterede finansielle instrumenter 98,6 93,0
| alt opdelte adm.omk. 70.060 0 71.230 0] Finansielle instrumenteri alt 98,6 93,0
Administrationsomkostningeri alt 70.060 71230  Qvrige akiver og passiver 1.4 7.0
lalt 100,0 100,0

Finansielle instrumenter er ikke specificeret i &rsrapporten, idet beholdningslisten kan findes pa foreningens
hjemmeside eller kan rekvireres hos Danske Invest Management A/S.
Eventuelle finansielle instrumenter udstedt af Danske Bank kan ses i feellesnoten.

Investeringens procentvise fordeling pa forskellige kriterier er vist i tilknytning til afdelingens ledelsesberetning.
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Flexinvest Fonde KL

Afdelingsberetning:

Investererirentebaerende obligationer udstedt i danske kroner, som opfylder reglerne for anbringelse af ikke erhvervsdrivende fondes midler. Afdelingen er aktivt
styret

Afdeling / Klasse Start dato Valuta Afkastipct Benchmark i pct Merafkast i pct
Flexinvest Fonde KL 16-06-2009 DKK 1,86 - -
Afdeling / Klasse Evaluering

Flexinvest Fonde KL

Afkastet var meget tilfredsstillende i forhold til det sammenlignelige marked og konkurrenter.

Profil Varigheder Negletal for risiko

Ikke Bersnoteret <0.5ar 24,5% Sharpe Ratio 0,72
Udbyttebetalende 05-1ar 12,2% Standardafvigelse 2,19
Introduceret: Juni 2009 1-3ar 4,3%

Risikoindikator [1-7]: 3 3-5ar 43,9%

Intet benchmark 5-7ar 10,8%

Fondskode: DKOOE0178002 7-104ar 4,3%

Portefeljeradgiver: Danske Bank Asset Management 10> ar 0,0%
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Flexinvest Fonde KL
1.1-31.12.2020 1.1-31.12.2019 31.12.2020 31.12.2019
ReSU]tatOpg@relse 1.000 DKK 1.000 DKK Ba]ance 1.000 DKK 1.000 DKK
Renter og udbytter Aktiver
1 Renteindtaegter 18.226 22.927
2 Renteudgifter -101 -128 Likvide midler
Renter og udbytteri alt 18.125 22799 Indestaende i depotselskab 1.197 3.944
Likvide midlerialt 1.197 3.944
3 Kursgevinster og -tab
Obligationer 11.817 -9.599 Obtligationer
Kursgevinster og -tab i alt 11817 9599 Noterede obligationer fra danske udstedere 1.322.870 1.205.246
Obligationerialt 1.322.870 1.205.246
Indteegterialt 29.942 13.200 .
Andre aktiver
aq Administrationsomkostninger _5.276 5176 Tilgodehavende renter, udbytter m.m. 59.770 170.387
Resultat for skat 54667 8.023 Mellemveerende vedraerende handelsafvikling 1.998 121
’ ’ Andre aktiverialt 61.768 170509
5 Skat 0 0
Aktiverialt 1.385.835 1.379.699
Arets nettoresultat 24.667 8.023
Passiver
Resultatdisponering
Foreslaet udlodning 8.110 9.493 Investorernes formue 1.385.469 1.379.383
Udbetalt acontoudlodning 5.451 9.229
Overfort til udlodning naeste ar 232 113 Anden geeld
- - - Skyldige omkostninger 362 316
6 gbseﬁ?girgltgoi];\fein udiodning iggsg %ggf? Mellemveerende vedrerende handelsafvikling 4 0
Anden geeld i alt 366 316
Disponereti alt 24.667 8.023
Passiverialt 1.385.835 1.379.699




86 Investeringsforeningen Danske Invest Select

Flexinvest Fonde KL

Noter til resultatopgerelse og balance

1.1-31.12.2020

1.1-31.12.2019

1.000 DKK 1.000 DKK
Nogletal 2020 2019 2018 2017 2016 6. Disponeret i alt vedr. udlodning
Afkast i DKK [pct.] 1,86 0,69 0,96 2,95 3,65 Renter og udbytter 18.125 22.799
anrpe R?FSIE}L« del] 10%;3 10}';51) 10%’28 10%?2 10%@2 Kursgevinst til udlodning Elz 1.028
ndre veerdi pr.ande , A | 3 | . X L . .
Nettoresultat [t.DKK] 24,667 8.023 11.489 36.002 36.501 Udlodningsregulering ved emission/indlesning af 223 277
Udbytte [DKK pr. andel] 1,00 1,40 1,65 1,40 1,60 renter, udbytter og kursgevinster
Administrationsomkostninger [pct.] 0,38 0,38 0,38 0,64 0,79 Udlodning overfert fra sidste ar 113 0]
AopP 0,41 0,41 0,41 0,67 0,82 . :
Indirekte handelsomkostninger 0,00 0,03 0,00 - - Til radTghEd.fDr Ud]odmng for 18.999 24.104
Omseetningshastighed [antal gange] 0,15 0,37 0,04 0,06 011 administrationsomkostninger . .
Investorernes formue [t.DKK] 1.385.469 1.379.383 1.258.757 1.337.186 1.093.558 Administrationsomkostninger til modregning i
Antal andele 13.516.826 13.561.285 12.268.349 12.965.918 10761619 udlodnin -5.276 -5.176
Styksterrelse i DKK 100 100 100 100 100 ng ) N .
Udlodningsregulering ved emission/indlesning af 69 94
administrationsomkostninger
| alt til rddighed for udlodning, brutto 13.793 18.834
| alt til rédighed for udlodning, netto 15.793 18.834
1.1-31.12.2020 1.1-31.12.2019
1.000 DKK 1.000 DKK
1.Renteindtaegter 31.12.2020 31.12.2019
Noterede obligationer fra danske udstedere 18.226 22.927 1.000 DKK 1.000 DKK
Renteindteegterialt 18.226 22927 Antalandele Formueveerdi Antalandele Formueveerdi
7.Investorernes formue
5 Renteudgifter Investorernes formue primo 13.561.285 1.379.383 12.268.349 1.258.757
. girter Udlodning fra sidste ar vedr. cirkulerende beviser 0 -9.493 ] -11.042
Andre renteudgifter 101 128 - -
/Endring i udbetalt udlodning pga. 0 67 0 174
Renteudgifterialt 101 128 emission/indlesning ’
Emissioneriaret 1.591.155 161.297 2.417.384 248.707
Indlesningeri aret -1.635.614 -165.623 -1.124.448 -116.024
2K . b Netto emissionstillaeg og indlesningsfradrag 0 622 ] 365
-Kursgevinster og -ta Foreslaet udlodning 0 8.110 0 9.493
Noterede obligationer fra danske udstedere 11.817 -9.599 Overfersel af periodens resultat 0 10.873 0 10811
Kursgevinster og -tab i alt 11.817 -9.598 Overfort til udlodning neeste ar 0 232 6] 113
Investorernes formuei alt 13.516.826 1.385469 13.561.285 1.379.383
1.1-31.12.2020 1.1-31.12.2019
1.000 DKK 1.000 DKK
Afdelings- Andel af Afdelings- Andel af Supp]er‘ende noter 31.12.2020 31.12.2019
direkte feellesomk. direkte feellesomk.
Finansielle instrumenteri pct.
4. Administrationsomkostninger Bersnoterede finansielle instrumenter 95,5 87,4
Managementhonorar 3628 0 3.542 0 Finansielle instrumenteri alt 95,5 874
E1str1t:jutlpr)shonprarh 0 649 8 1 632 8 Qvrige akiver og passiver 4,5 12,6
ast administrationshonorar d . lalt 100,0 100,0
| alt opdelte adm.omk. 5.276 0 5.176 0
Administrationsomkostningeri alt 5.276 5.176 Finansielle instrumenter er ikke specificeret i &rsrapporten, idet beholdningslisten kan findes pa foreningens
hjemmeside eller kan rekvireres hos Danske Invest Management A/S.
Eventuelle finansielle instrumenter udstedt af Danske Bank kan ses i feellesnoten.
1.1-31.12.2020 1.1-31.12.2019 Investeringens procentvise fordeling pa forskellige kriterier er vist i tilknytning til afdelingens ledelsesberetning.
1.000 DKK 1.000 DKK
5. Skat
Rente- eller udbytteskat som ikke kan refunderes 0 0
Skatialt 0 6]
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Flexinvest Forvaltning Korte Obligationer KL

Afdelingsberetning:

Investerer i obligationer udstedt i danske kroner med en gennemsnitlig varighed som korte obligationer. Afdelingen er aktivt styret

Afdeling / Klasse Start dato Valuta Afkastipct Benchmark i pct Merafkast i pct
Flexinvest Forvaltning Korte Obligationer KL 26-05-2015 DKK 0,14 - -
Afdeling / Klasse Evaluering

Flexinvest Forvaltning Korte Obligationer KL

Afkastet var tilfredsstillende i forhold til det sammenlignelige marked og konkurrenter.

Profil Varigheder Negletal for risiko

Ikke Bersnoteret <0.5ar 20,8% Sharpe Ratio 0,51
Udbyttebetalende 05-1ar 23,4% Standardafvigelse 0,98
Introduceret: Maj 2015 1-3ar 17,9%

Risikoindikator [1-7]: 2 3-5ar 34,6%

Intet benchmark 5-7ar 3,3%

Fondskode: DKOOB0637569 7-104ar 0,0%

Portefeljeradgiver: Danske Bank Asset Management 10> ar 0,0%




88 Investeringsforeningen Danske Invest Select

Flexinvest Forvaltning Korte Obligationer KL

1.1-31.12.2020

1.1-31.12.2019

Resultatopgerelse 1.000 DKK 1.000 DKK
Renter og udbytter
1 Renteindtaegter 1.392 2.738
2 Renteudgifter -9 -10
Renter og udbytteri alt 1.383 2.728
3 Kursgevinster og -tab
Obligationer -1.296 -2.063
Kursgevinster og-tabi alt -1.296 -2.063
Indteegteri alt 86 665
4 Administrationsomkostninger -360 -637
Resultat fer skat -274 28
5 Skat 0 0
Arets nettoresultat 274 28
Resultatdisponering
Foreslaet udlodning 1.085 2.213
Overfert til udlodning neeste ar 48 29
6 Disponeret i alt vedr. udlodning 1.133 2.243
Overfert til formuen -1.406 -2.215
Disponereti alt -274 28

31.12.2020 31.12.2019

Balance 1.000 DKK 1.000 DKK

Aktiver

Likvide midler

Indestaende i depotselskab 255 2.607

Likvide midlerialt 255 2.607

Obtligationer

Noterede obligationer fra danske udstedere 83.372 182.341

Obligationerialt 83.372 182.341

Andre aktiver

Tilgodehavende renter, udbytter m.m. 4274 10.556

Mellemveerende vedraerende handelsafvikling 26 2.104

Andre aktiverialt 4.300 12.659

Aktiverialt 87.927 197.607

Passiver

Investorernes formue 87.881 197.574

Anden geeld

Skyldige omkostninger 15 34

Mellemveerende vedraerende handelsafvikling 31 o]

Anden geeld i alt 46 34

Passiverialt 87.927 197.607
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Flexinvest Forvaltning Korte Obligationer KL

Noter til resultatopgerelse og balance

1.1-31.12.2020

1.1-31.12.2019

Negletal 2020 2019 2018 2017 2016
Afkast i DKK [pct.] 0,14 -0,01 0,15 0,94 1,49
Sharpe Ratio i DKK 0,51 1,18 1,55 - -
Indre vaerdi [DKK pr. andel] 97,23 98,19 99,50 100,65 100,92
Nettoresultat [t.DKK] -274 28 180 3.162 6.771
Udbytte [DKK pr. andel] 1,20 1,10 1,30 1,30 1,20
Administrationsomkostninger [pct.] 0,28 0,28 0,28 0,551 061
oP 0,31 0,31 0,31 0,54 0,64
Indirekte handelsomkostninger 0,00 0,03 0,00 - -
Omseaetningshastighed [antal gange] 0,14 0,22 0,06 0,16 0,29
Investorernes formue [t.DKK] 87.881 197.574 238.456 341.941 373.802
Antal andele 903.869 2.012.256 2.396.661 3.397.221 3.703.865
Styksterrelse i DKK 100 100 100 100 100

1.1-31.12.2020
1.000 DKK

1.1-31.12.2019
1.000 DKK

1.Renteindteegter

1.000 DKK 1.000 DKK
6. Disponeret i alt vedr. udlodning
Renter og udbytter 1.383 2.728
Udlodningsregulering ved emission/indlesning af
. -36 53
renter, udbytter og kursgevinster
Udlodning overfert fra sidste ar 29 19
Til ré?dyghedlfor ud]odmng for 1376 2800
administrationsomkostninger
Adm]mlstratlonsomkostmnger tilmodregning i 360 637
udlodning
Udlodningsregulering ved emission/indlesning af
. . : 117 80
administrationsomkostninger
| alt til radighed for udlodning, brutto 1153 2.243
| alt til rédighed for udlodning, netto 1.133 2.243
31.12.2020 31.12.2019
1.000 DKK 1.000 DKK

Antalandele Formuevaerdi

Antalandele Formueveaerdi

Noterede obligationer fra danske udstedere 1.392 2.738
Renteindtaegteri alt 1.392 2.738
2.Renteudgifter

Andre renteudgifter 9 10
Renteudgifteri alt 9 10
3.Kursgevinster og -tab

Noterede obligationer fra danske udstedere -1.296 -2.063
Kursgevinster og-tabialt -1.296 -2.063

7.Investorernes formue

1.1-31.12.2020

1.1-31.12.2019

Investorernes formue primo 2.012.256 197.574 2.396.661 238.456
Udlodning fra sidste ar vedr. cirkulerende beviser 0] -2.213 0 -3.116
/Enldmlng] ludbetallt udlodning pga. 0 67 0 37
emission/indlesning

Emissioneriaret 107.891 10.486 353.137 34915
Indlesningeri aret -1.216.278 -118.003 -737.542 -72.854
Netto emissionstilleeg og indlesningsfradrag 0 243 ] 108
Foreslaet udlodning 0 1.085 ] 2.213
Overfersel af periodens resultat 0] -1.406 0 -2.215
Overfert til udlodning neeste ar 0] 48 0 29
Investorernes formuei alt 903.869 87.881 2.012.256 197.574
Supplerende noter 31.12.2020 31.12.2019
Finansielle instrumenteri pct.

Bersnoterede finansielle instrumenter 94,9 92,3
Finansielle instrumenteri alt 94,9 92,3
@vrige akiver og passiver 51 7,7
lalt 1000 1000

1.000 DKK 1.000 DKK
Afdelings- Andel af Afdelings- Andel af
direkte feellesomk. direkte feellesomk.
4. Administrationsomkostninger
@vrige omkostninger 0 (0] 0 0
Managementhonorar 220 0] 387 o]
Distributionshonorar o] 0] 0] o]
Fast administrationshonorar 140 (0] 250 0
| alt opdelte adm.omk. 360 0] 637 0
Administrationsomkostningeri alt 360 637
1.1-31.12.2020 1.1-31.12.2019
1.000 DKK 1.000 DKK
5. Skat
Rente- eller udbytteskat som ikke kan refunderes 0 o]
Skatialt 0 0

Finansielle instrumenter er ikke specificeret i arsrapporten, idet beholdningslisten kan findes pa foreningens
hjemmeside eller kan rekvireres hos Danske Invest Management A/S.
Eventuelle finansielle instrumenter udstedt af Danske Bank kan ses i feellesnoten.

Investeringens procentvise fordeling pa forskellige kriterier er vist i tilknytning til afdelingens ledelsesberetning.
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Flexinvest Globale Obligationer KL

Afdelingsberetning:

Investerer globalt i obligationer, herunder statsobligationer udstedt af emerging markets-lande og i obligationer udstedt af kreditinstitutter og
erhvervsvirksomheder, herunder obligationer med hej kreditrisiko (High Yield). Hovedparten af afdelingens valuta afdeekkes mod DKK eller EUR. Afdelingen er

aktivt styret

Afdeling / Klasse Start dato Valuta Afkastipct Benchmark i pct Merafkast i pct
Flexinvest Globale Obligationer KL 05-10-2006 DKK 2,58

Afdeling / Klasse Evaluering

Flexinvest Globale Obligationer KL

Afkastet var tilfredsstillende i forhold til det sammenlignelige marked og konkurrenter.

Profil Varigheder Negletal for risiko

Ikke Bersnoteret <0.5ar 8,2% Sharpe Ratio 0,32
Udbyttebetalende 05-1ar 1,3% Standardafvigelse 8,69
Introduceret: Oktober 2006 1-3ar 21,5%

Risikoindikator [1-7]: 4 3-5ar 26,4%

Intet benchmark 5-7ar 19,5%

Fondskode: DKOOE0051449 7-104ar 13,1%

Portefeljeradgiver: Danske Bank Asset Management 10> ar 10,0%
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Flexinvest Globale Obligationer KL

1.1-31.12.2020 1.1-31.12.2019 31.12.2020 31.12.2019
ReSU]tatOpg@relse 1.000 DKK 1.000 DKK Ba]ance 1.000 DKK 1.000 DKK
Renter og udbytter Aktiver
1 Renteindtaegter 274.214 346.255
2 Renteudgifter -1.548 -1.011 Likvide midler
3 Udbytter 474 324 Indestaende i depotselskab 403.138 211.314
Renter og udbytterialt 273.140 345569 Indestaende i andre pengeinstitutter 1.221 0]
Likvide midleri alt 404.360 211314
4 Kursgevinster og -tab
Obligationer -242.703 598.549 Obtligationer
Kapitalandele -20.287 131.233 Noterede obligationer fra danske udstedere 217.293 215435
Afledte finansielle instr. 262.659 -143.630 Noterede obligationer fra udenlandske udstedere 7.397.253 7.756.679
Valutakonti -4.600 -12.959 Unoterede obligationer 0 4.200
@vrige aktiver/passiver -43 -9 N :
5 Handelsomkostninger 643 551 Obligationeri alt 7.614.546 7.976.314
Kursgevinster og -tabi alt -5.617 572.633 Kapitalandele
Investeringsbeviser i andre danske UCITS 757.509 1.002.295
Indteegterialt 267.523 918.201 Kapitalandeleialt 757.509 1.002.295
6 Administrationsomkostninger -67.863 -74.803 Afledte finansielle instrumenter
Resultat for skat 199.659 843399 Noterede afledte finansielle instrumenter 727 0
Unoterede afledte finansielle instrumenter 25.252 49.532
7 Skat -4 2 Afledte finansielle instrumenteri alt 251979 49.532
Arets nettoresultat 199.656 843400 Andre aktiver
Tilgodehavende renter, udbytter m.m. 95.784 109.172
i i Mellemveerende vedrerende handelsafvikling 6.819 0
Resultatdisponering - _
Foreslaet udlodning 405.402 162.870 Andre aktiverialt Tokiclor 108172
Overfort til udlodning neeste ar 7.960 4.400
8 Disponeret i alt vedr. udlodning 413.362 167.270 Aktiverialt 8.804.997 9.348.626
Overfert til formuen -213.706 676.131
Passiver
Disponereti alt 199.656 843.400
9 Investorernes formue 8.898.764 9.332.167
Afledte finansielle instrumenter
Unoterede afledte finansielle instrumenter 1.859 4.133
Afledte finansielle instrumenteri alt 1.859 4133
Anden geeld
Skyldige omkostninger 4373 3.769
Mellemveerende vedrarende handelsafvikling 0 8.557
Anden geeldi alt 4373 12.326
Passiverialt 8.904.997 9.348.626
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Noter til resultatopgerelse og balance

1.1-31.12.2020

1.1-31.12.2019

Negletal 2020 2019 2018 2017 2016
Afkast i DKK [pct.] 2,58 9,36 -4,17 5,36 9,16
Sharpe Ratio i DKK 0,32 1,14 0,77 0,72 0,53
Indre vaerdi [DKK pr. andel] 109,75 108,87 99,94 113,33 107,56
Nettoresultat [t.DKK] 199.656 843.400 -326.566 440691 657.134
Udbytte [DKK pr. andel] 5,00 1,90 0,40 9,00 0,00
Administrationsomkostninger [pct.] 0,79 0,79 0,79 1,04 122
oP 0,91 0,90 0,92 1,17 1,37
Indirekte handelsomkostninger 0,28 0,28 0,51 - -
Omseaetningshastighed [antal gange] 0,44 0,50 0,55 0,46 0,49
Investorernes formue [t.DKK] 8.898.764 9.332.167 9.313.489 6.456.705 11.730.173
Antal andele 81.080.405 85.720.896 93.193.140 56.973.787 109.054.666
Styksterrelse i DKK 100 100 100 100 100

1.1-31.12.2020

1.1-31.12.2019

1.000 DKK 1.000 DKK
1.Renteindteegter
Indestaende i depotselskab 168 1.428
Noterede obligationer fra danske udstedere 5.085 4.898
Noterede obligationer fra udenlandske udstedere 268.600 339.704
Unoterede obligationer 67 180
Andre renteindtaegter 295 45
Renteindtaegteri alt 274.214 346.255
2.Renteudgifter
Andre renteudgifter 1.548 1.011
Renteudgifteri alt 1.548 1.011
3.Udbytter
Inv-beviser i andre danske inv- og specialforeninger 474 324
Udbytterialt 474 324
4.Kursgevinster og -tab
Noterede obligationer fra danske udstedere -2.696 5.713
Noterede obligationer fra udenlandske udstedere -239.996 592.842
Unoterede obligationer -11 -6
Inv-beviser i danske inv- og specialforeninger -20.287 131.233
Terminsforretninger/futures m.m. 216.094 -175.070
Renteforretninger 46.564 31.440
Valutakonti -4.600 -12.959
@vrige aktiver/passiver -43 -9
Handelsomkostninger -643 -551
Kursgevinster og-tabialt -5.617 572.633

1.000 DKK 1.000 DKK
5. Handelsomkostninger
Bruttohandelsomkostninger -690 -589
Heraf deekket af emissions- og indlesningsindteegter a7 38
Handelsomkostningeri alt -643 -551
1.1-31.12.2020 1.1-31.12.2019
1.000 DKK 1.000 DKK
Afdelings- Andel af Afdelings- Andel af
direkte feellesomk. direkte faellesomk.
6. Administrationsomkostninger
Gebyrer til depotselskab 0] o] 0 0]
©@vrige omkostninger 0] o] 0 0]
Managementhonorar 54.253 0 59.653 0
Distributionshonorar 0] 0 0 0]
Fast administrationshonorar 13.610 0 15.150 0
| alt opdelte adm.omk. 67.863 0 74.803 0]
Administrationsomkostningeri alt 67.863 74.803
1.1-31.12.2020 1.1-31.12.2019
1.000 DKK 1.000 DKK
7.Skat
Rente- eller udbytteskat som ikke kan refunderes 4 -2
Skatialt 4 -2
8. Disponereti alt vedr. udlodning
Renter og udbytter 273.140 345.569
Ikke refunderbar udbytteskat -4 2
Kursgevinst til udlodning 199.604 -120.726
Udlodningsregulering ved emlssmn/mdlesmng af 6.497 5.154
renter, udbytter og kursgevinster
Udlodning overfert fra sidste ar 4.400 8.415
Til r&,dyghedlfor ud]odnmg for 470.642 528106
administrationsomkostninger
Admlmlstratlonsomkostmnger til modregning i 67.863 24.80%3
udlodning
Overfert fra Kursregulering af investeringsbeviser 9.584 11.305
Udlodningsregulering ved emission/indlesning af 999 2661
administrationsomkostninger )
| alt til radighed for udlodning, brutto 413.362 167.270
| alt til radighed for udlodning, netto 413.362 167.270
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31.12.2020 31.12.2019
1.000 DKK 1.000 DKK
Antalandele Formueveerdi Antalandele Formueveerdi
9.Investorernes formue
Investorernes formue primo 85.720.896 9.332.167 93.193.140 9.313.489
Udlodning fra sidste ar vedr. cirkulerende beviser o] -162.870 0] -37.277
ﬁEn'drl'ng1 'udbetal't udlodning pga. 0 933 0 349
emission/indlesning
Emissioneriaret 1.288.986 136.880 253.445 26.553
Indlesningeri aret -5.929.477 -613.453  -7.725.689 -817.829
Netto emissionstilleeg og indlesningsfradrag o] 5450 0] 3.481
Foreslaet udlodning 0 405.402 0 162.870
Overfersel af periodens resultat o] -213.706 0] 676.131
Overfort til udlodning neeste ar o] 7.960 0 4.400
Investorernes formuei alt 81.080.405 8.898.764 85.720.896 9.332.167
Supp]erende noter 31.12.2020 31.12.2019
Finansielle instrumenteri pct.
Boersnoterede finansielle instrumenter 93,2 95,3
§144a - Nyemitterede 0,9 0,9
@vrige finansielle instrumenter 0,3 0,5
Finansielle instrumenteri alt 94,4 96,7
@vrige akiver og passiver 5,6 3,3
lalt 1000 1000

Finansielle instrumenter er ikke specificeret i arsrapporten, idet beholdningslisten kan findes pa foreningens
hjemmeside eller kan rekvireres hos Danske Invest Management A/S.
Eventuelle finansielle instrumenter udstedt af Danske Bank kan ses i feellesnoten.

Investeringens procentvise fordeling pa forskellige kriterier er vist i tilknytning til afdelingens ledelsesberetning.
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Flexinvest Korte Obligationer KL

Afdelingsberetning:

Investerer i obligationer, konvertible obligationer og contingency bonds, herunder statsobligationer udstedt af lande med hej kreditrating og statsobligationer
udstedt af emerging markets lande, dvs. lande med lav kreditrating, samt i obligationer udstedt af kreditinstitutioner og erhvervsvirksomheder med hej og lav
kreditrating. Obligationerne kan have kort og lang varighed, dog séledes at portefeljens beregnede varighed maksimalt vil vaere 3 ar. Afdelingen er aktivt styret.

Afdeling / Klasse Start dato Valuta Afkastipct Benchmark i pct Merafkast i pct
Flexinvest Korte Obligationer KL 05-10-2006 DKK 0,28

Afdeling / Klasse Evaluering

Flexinvest Korte Obligationer KL Afkastet var mindre tilfredsstillende i forhold til det sammenlignelige marked og konkurrenter.

Profil Varigheder Negletal for risiko

Ikke Bersnoteret <0.5ar 14,6% Sharpe Ratio 0,22
Udbyttebetalende 05-1ar 29,3% Standardafvigelse 2,71
Introduceret: Oktober 2006 1-3ar 13,3%

Risikoindikator [1-7]: 2 3-5ar 19,3%

Intet benchmark 5-7ar 18,1%

Fondskode: DKOO60051282 7-10ar 2,8%

Portefeljeradgiver: Danske Bank Asset Management 10> ar 2,6%
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Flexinvest Korte Obligationer KL

1.1-31.12.2020 1.1-31.12.2019 31.12.2020 31.12.2019
Resultatopgerelse 1.000 DKK 1.000 DKK Balance 1.000 DKK 1.000 DKK
Renter og udbytter Aktiver
1 Renteindtaegter 144.373 244.844
2 Renteudgifter -446 -497 Likvide midler
3 Udbytter 2.260 7.682 Indestaende i depotselskab 50.873 24.395
Renter og udbytteri alt 146.187 252.029 Likvide midleri alt 50.873 24.395
4 Kursgevinster og -tab Obtligationer
Obligationer -120.213 53.370 Noterede obligationer fra danske udstedere 6.185.838 8.965.744
Kapitalandele 563 110412 Noterede obligationer fra udenlandske udstedere 1.679.691 1.884.280
Afledte finansielle instr. -55.861 -161.594 Unoterede obligationer 0 9.624
Valutakonti 7.110 14018 ot .
d ! . .647
@urige aktiver/passiver 20 16 Obligationeri alt 7.865.530 10.859.6
5 Handelsomkostninger -167 -294 Kapitalandele
Kursgevinster og -tabi alt -168.588 15.897 Investeringsbeviser i andre danske UCITS 37.944 531.168
Kapitalandelei alt 37.944 531.168
Indteegteri alt -22.401 267.926
Afledte finansielle instrumenter
6 Administrationsomkostninger -38.246 -57.618 Unoterede afledte finansielle instrumenter 6.871 9.782
Resultat fer skat -60.647 210.309 Afledte finansielle instrumenteri alt 6.871 9.782
7 Skat -4 0 Andre aktiver
Tilgodehavende renter, udbytter m.m. 248.522 711.819
Arets nettoresultat -60.651 210.309 Andre aktiveri alt 248.522 711819
Resultatdisponering Aktiverialt 8.209.740 12.136.812
Foreslaet udlodning 16.042 11.500
Overfort til udlodning neeste ar 1.278 2.229 Passiver
8 Disponeret i alt vedr. udlodning 17.320 13.729
Overfert til formuen -77.971 196.580 Investorernes formue 8.195.451 11.728.773
Disponereti alt -60.651 210.308 Afledte finansielle instrumenter
Unoterede afledte finansielle instrumenter 3.505 4.691
Afledte finansielle instrumenteri alt 3.505 4691
Anden geeld
Skyldige omkostninger 2.277 2.590
Mellemveerende vedraerende handelsafvikling 8.506 400.758
Anden geeldialt 10.784 403.348
Passiverialt 8.209.740 12.136.812
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Flexinvest Korte Obligationer KL

Noter til resultatopgerelse og balance

1.1-31.12.2020

1.1-31.12.2019

Negletal 2020 2019 2018 2017 2016
Afkast i DKK [pct.] 0,28 1,46 -1,20 2,53 2,85
Sharpe Ratio i DKK 0,22 1,27 1,20 091 0,51
Indre vaerdi [DKK pr. andel] 102,18 101,99 101,80 104,84 102,26
Nettoresultat [t.DKK] -60.651 210.309 -222.506 530.138 680.501
Udbytte [DKK pr. andel] 0,20 0,10 1,30 1,80 0,00
Administrationsomkostninger [pct.] 041 041 041 0,551 061
oP 0,47 0,47 047 0,57 0,67
Indirekte handelsomkostninger 0,01 0,15 0,17 - -
Omseaetningshastighed [antal gange] 0,20 0,61 0,62 0,60 0,46
Investorernes formue [t.DKK] 8.195.451 11.728.773 15.226.579 21.452.932 22.127.628
Antal andele 80.209.618 115.001.993 149.569.003 204.622.488 216.392.363
Styksterrelse i DKK 100 100 100 100 100

1.1-31.12.2020

1.1-31.12.2019

1.000 DKK 1.000 DKK
1.Renteindteegter
Indestaende i depotselskab 29 220
Noterede obligationer fra danske udstedere 71411 125211
Noterede obligationer fra udenlandske udstedere 72.667 119.004
Unoterede obligationer 97 345
Andre renteindtaegter 168 63
Renteindtaegteri alt 144373 244.844
2.Renteudgifter
Andre renteudgifter 446 497
Renteudgifteri alt 446 497
3.Udbytter
Inv-beviser i andre danske inv- og specialforeninger 2.260 7.682
Udbytterialt 2.260 7.682
4.Kursgevinster og -tab
Noterede obligationer fra danske udstedere -34.606 -117.990
Noterede obligationer fra udenlandske udstedere -85.312 171513
Unoterede obligationer -295 -152
Inv-beviser i danske inv- og specialforeninger 563 110412
Terminsforretninger/futures m.m. 43.274 -65.766
Renteforretninger -99.134 -95.828
Valutakonti 7.110 14.018
@vrige aktiver/passiver -20 -16
Handelsomkostninger -167 -294
Kursgevinster og-tabialt -168.588 15.897

1.000 DKK 1.000 DKK
5. Handelsomkostninger
Bruttohandelsomkostninger -190 -301
Heraf deekket af emissions- og indlesningsindteegter 23 7
Handelsomkostningeri alt -167 -294
1.1-31.12.2020 1.1-31.12.2019
1.000 DKK 1.000 DKK
Afdelings- Andel af Afdelings- Andel af
direkte feellesomk. direkte faellesomk.
6. Administrationsomkostninger
Gebyrer til depotselskab 0] o] 0 0]
©@vrige omkostninger 0] o] 0 0]
Managementhonorar 28.123 0 42.159 0
Distributionshonorar 0] 0 0 0]
Fast administrationshonorar 10.124 0 15458 0
| alt opdelte adm.omk. 38.246 0 57.618 0]
Administrationsomkostningeri alt 38.246 57.618
1.1-31.12.2020 1.1-31.12.2019
1.000 DKK 1.000 DKK
7.Skat
Rente- eller udbytteskat som ikke kan refunderes 4 0
Skatialt 4 0
8. Disponereti alt vedr. udlodning
Renter og udbytter 146.187 252.029
Ikke refunderbar udbytteskat -4 0
Kursgevinst til udlodning -111.181 -208.535
Udlodningsregulering ved emlssmn/mdlesmng af 11.689 .2.489
renter, udbytter og kursgevinster
Udlodning overfert fra sidste ar 2.229 10.768
Til r&,dyghedlfor ud]odnmg for 48.920 51773
administrationsomkostninger
Admlmlstratlonsomkostmnger til modregning i 38.046 57618
udlodning
Overfert fra Kursregulering af investeringsbeviser 1.553 12.120
Udlodningsregulering ved emission/indlesning af 5094 7453
administrationsomkostninger i )
| alt til radighed for udlodning, brutto 17.320 13.729
| alt til radighed for udlodning, netto 17.320 13.729
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Flexinvest Korte Obligationer KL

31.12.2020 31.12.2019
1.000 DKK 1.000 DKK

Antalandele Formueveerdi Antalandele Formueveerdi

9.Investorernes formue

Investorernes formue primo

Udlodning fra sidste ar vedr. cirkulerende beviser
/Endring i udbetalt udlodning pga.
emission/indlesning

Emissioneri aret

Indlesningeri aret -35.186.524

Netto emissionstilleeg og indlesningsfradrag
Foreslaet udlodning

Overfersel af periodens resultat

Overfort til udlodning neeste ar

115.001.993

11.728.773 149.569.003 15.226.579

-11.500 0 -194.440
368 0 2.317
39.638 87.725 8.949
-3.513.725 -34.654.735 -3.532.086
12.548 0 7.145
16.042 0 11.500
-77.971 0 196.580
1.278 0 2.229

Investorernes formueji alt 80.209.618

8.1895451 115.001.8993 11.728.773

Supp]erende noter 31.12.2020 31.12.2019
Finansielle instrumenteri pct.

Boersnoterede finansielle instrumenter 96,4 97,0
@vrige finansielle instrumenter 0,0 0,1
Finansielle instrumenteri alt 96,5 97,2
@vrige akiver og passiver Bi5) 2,8
lalt 1000 1000

Finansielle instrumenter er ikke specificeret i arsrapporten, idet beholdningslisten kan findes pa foreningens

hjemmeside eller kan rekvireres hos Danske Invest Management A/S.

Eventuelle finansielle instrumenter udstedt af Danske Bank kan ses i feellesnoten.

Investeringens procentvise fordeling pa forskellige kriterier er vist i tilknytning til afdelingens ledelsesberetning.
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Flexinvest Lange Obligationer KL

Afdelingsberetning:

Investerer i obligationer udstedt i danske kroner med en gennemsnitlig varighed som lange obligationer. Afdelingen er aktivt styret

Afdeling / Klasse Start dato Valuta Afkastipct Benchmark i pct Merafkast i pct
Flexinvest Lange Obligationer KL 16-06-2009 DKK 2,02 - -
Afdeling / Klasse Evaluering

Flexinvest Lange Obligationer KL

Afkastet var meget tilfredsstillende i forhold til det sammenlignelige marked og konkurrenter.

Profil Varigheder Negletal for risiko

Ikke Bersnoteret <0.5ar 9,3% Sharpe Ratio 0,79
Udbyttebetalende 05-1ar 11,6% Standardafvigelse 3,16
Introduceret: Juni 2009 1-3ar 4,7%

Risikoindikator [1-7]: 3 3-5ar 19,4%

Intet benchmark 5-7ar 21,7%

Fondskode: DKOOE0178192 7-104ar 19,2%

Portefeljeradgiver: Danske Bank Asset Management 10> ar 14,1%
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Flexinvest Lange Obligationer KL

1.1-31.12.2020 1.1-31.12.2019 31.12.2020 31.12.2019
Resultatopgerelse 1.000 DKK 1.000 DKK Balance 1.000 DKK 1.000 DKK
Renter og udbytter Aktiver
1 Renteindtaegter 582 1.138
2 Renteudgifter -6 -5 Likvide midler
Renter og udbytter i alt 575 1.133 Indestaende i depotselskab 325 1.332
Likvide midleri alt 325 1.332
3 Kursgevinster og -tab
Obligationer 757 2.520 Obtligationer
Kursgevinster og -tab i alt 757 2520 Noterede obligationer fra danske udstedere 54.564 41.969
Noterede obligationer fra udenlandske udstedere 2.613 2.476
Indtmgter‘i alt 1.332 3.653 Obh'gationeri alt 57.176 44445
4 Administrationsomkostninger 229 2310 '_?‘,Td":ahkﬁ"eg . dbvt G 2083
ilgodehavende renter, udbytter m.m. d !
Resultat for skat 1.103 3.343 Mellemveerende vedrerende handelsafvikling 6 22
5 Skat 0 0 Andre aktiverialt 1.672 4105
Arets nettoresultat 1.103 3.343 Aktiverialt 59.173 49.882
Resultatdisponering Passiver
Foreslaet udlodning 449 2.345
Udbetalt acontoudlodning 226 365 7 Investorernes formue 59.041 49.869
Overfort til udlodning neeste ar 40 34
- - - Anden geeld
6 Disponeret i alt vedr. udlodnin 716 2.744 . .
Overfort ti formuen ¢ 388 599 Skyldige omkostninger o 17 le
Mellemveerende vedrerende handelsafvikling 115 0]
Disponereti alt 1.103 3.343 Andengeeldialt 132 12

Passiverialt BONVAES 49.882
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Flexinvest Lange Obligationer KL

Noter til resultatopgerelse og balance

1.1-31.12.2020

1.1-31.12.2019

1.000 DKK 1.000 DKK
Nogletal 2020 2019 2018 2017 2016 5. Skat
Afkast i DKK [pct.] 2,02 3,49 0,84 247 4,70 Rente- eller udbytteskat som ikke kan refunderes 0 0]
Sharpe Ratio i DKK 0,79 1,06 1,12 0,58 1,19 .
Indre veerdi [DKK pr. andel] 105,09 108,45 108,04 109,05 108,02 Skatialt o o
Nettoresultat [t.DKK] 1.103 3.343 -480 5.256 8,613
Udbytte [DKK pr. andel] 1,10 5,70 3,40 1,80 1,80
Administrationsomkostninger [pct.] 041 041 041 0,65 0,79
Aop 0,44 0,44 0,45 0,69 0,83 ; ; i
Indirekte handelsomkostninger 0,01 0,11 0,05 - - 8. Disponeretialt vedr. udlodning
Omseetningshastighed [antal gange] 0,07 0,46 0,07 0,07 019 Renter og udbytter 575 1.133
Investorernes formue [t.DKK] 59.041 49.869 82.406 178.484 211.824 Kursgevinst til udlodning 280 3.339
Antal andele 561.812 459.825 762.757 1.636.737 1.961.014 Udlodningsregulering ved emission/indlesning af
Styksterrelse i DKK 100 100 100 100 100 renter, udbytter og kursgevinster 67 -1.493
Udlodning overfert fra sidste ar 34 1
Til r&,dyghedlfor ud]odnmg for 957 2980
administrationsomkostninger
Administrationsomkostninger til modregning i 209 310
1.1-31.12.2020 1.1-31.12.2019 udlodning ) )
1.000 DKK 1.000 DKK Udlodningsregulering ved emission/indlesning af 12 74
administrationsomkostninger
1.Renteindteegter I alt til radighed for udlodning, brutt 716 2.744
Noterede obligationer fra danske udstedere 572 1.133 8 1 r? ]_g eclorudo m.ng, rtto :
Noterede obligationer fra udenlandske udstedere 9 4 | alt til radighed for udlodning, netto 716 2744
Renteindteegteri alt 582 1.138
31.12.2020 31.12.2019
2.Renteudgifter 1.000 DKK 1.000 DKK
Andre renteudgifter 6 5 Antalandele Formueveerdi Antalandele Formueveerdi
Renteudgifteri alt 6 5
7.Investorernes formue
Investorernes formue primo 459.825 49.869 762.757 82.406
. Udlodning fra sidste ar vedr. cirkulerende beviser 0] -2.345 0 -2.059
3. Kursge\nnlstelf og-tab /ZEndring i udbetalt udlodning pga
Noterede obligationer fra danske udstedere 620 2.554 emission/indlesning ’ 0] -10 0 -27
Noteredtla obligationer fra udenlandske udstedere 137 -34 Emissioneri aret 160.758 16.773 96.668 10541
Kursgevinster og -tabi alt 757 2.520 Indlesninger i aret -58.771 -6.162 -399.600 -44.050
Netto emissionstilleeg og indlesningsfradrag 0 55 ] 81
Foreslaet udlodning 0] 449 0 2.345
Overfersel af periodens resultat 0] 388 0 599
1.1-31.12.2020 1.1-31.12.2019 Overfort til udlodning neeste ar 0 40 0 34
_ 1.000 DKK _ 1.000DKK Investorernes formue i alt 561.812 59.041 459.825 49.869
Afdelings- Andel af Afdelings- Andel af
direkte feellesomk. direkte feellesomk.
4. Administrationsomkostninger
@vrige omkostninger 0 0 0 0 SUPP18P€I’IC|€ noter 31.12.2020 31.12.2018
Managementhonorar 163 (0] 219 0
Distributionshonorar 0 (0] 0] 0 Finansielle instrumenteri pct.
Fast administrationshonorar 66 0 91 0 Bersnoterede finansielle instrumenter 96,8 89,1
| alt opdelte adm.omk. 229 0 310 0] Finansielle instrumenteri alt 96,8 89,1
Administrationsomkostningeri alt 229 310 @vrige akiver og passiver 3,2 109
lalt 100,0 100,0

Finansielle instrumenter er ikke specificeret i &rsrapporten, idet beholdningslisten kan findes pa foreningens
hjemmeside eller kan rekvireres hos Danske Invest Management A/S.
Eventuelle finansielle instrumenter udstedt af Danske Bank kan ses i feellesnoten.

Investeringens procentvise fordeling pa forskellige kriterier er vist i tilknytning til afdelingens ledelsesberetning.
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Global Equity Solution - Akkumulerende KL

Afdelingsberetning:

Investerer globalt i aktier. Afdelingen er aktivt styret. Afdelingen afdaskker ikke valutarisici. Udsving i valutakurserne pavirker derfor investorernes afkast.

Afdelingen udbydes i felgende klasser:
Global Equity Solution - Akkumulerende, klasse DKK W

Global Equity Solution, klasse NOK W

Global Equity Solution, klass SEK W

Afdelingens ledelsesberetning og det samlede regnskab omfattende resultat af investeringer m.m., som foretages feelles for klasserne, samt resultat af klassernes egne valutaafdeekninger og

omkostninger findes pa de felgende sider.
Noter for de enkelte klasser findes ogsa pa de felgende sider.

Negletal for indre veerdi, afkast og omkostninger m.m. beregnes for hver klasse.

Afdeling / Klasse Start dato Valuta Afkastipct Benchmark i pct Merafkast i pct
Global Equity Solution - Akkumulerende, klasse DKK W 12-09-2013 DKK 6,14 5,92 0,23
Global Equity Solution, klasse NOK W 06-09-2011 NOK 13,16 12,93 0,23
Global Equity Solution, klass SEK W 12-09-2013 SEK 1,90 1,68 0,22
Afdeling / Klasse Evaluering

Global Equity Solution - Akkumulerende, klasse DKK W

Afkastet var tilfredsstillende i forhold til benchmark og konkurrenter.

Global Equity Solution, klasse NOK W Afkastet var tilfredsstillende i forhold til benchmark og konkurrenter.

Global Equity Solution, klass SEK W Afkastet var tilfredsstillende i forhold til benchmark og konkurrenter.
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Global Equity Solution - Akkumulerende KL

1.1-31.12.2020 1.1-31.12.2019 31.12.2020 31.12.2019
Resultatopgerelse 1.000 DKK 1.000 DKK Balance 1.000 DKK 1.000 DKK
Renter og udbytter Aktiver
1 Renteindtaegter 289 214
2 Renteudgifter -582 -253 Likvide midler
3 Udbytter 83.529 96.061 Indestaende i depotselskab 71.356 42.883
Renter og udbytteri alt 83.236 96.022 Likvide midleri alt 71.356 42.883
4 Kursgevinster og -tab Kapitalandele
Kapitalandele 241.351 706.625 Noterede aktier fra danske selskaber 144.089 16.968
Afledte finansielle instr. 34 0 Noterede aktier fra udenlandske selskaber 4.305.986 3.656.761
Valutakonti -725 -3.119 Unoterede kapitalandele fra udenlandske selskaber 19.242 13.241
@vrige aktiver/passiver -65 153 : :
5 Handelsomkostninger 7450 3617 Kapitalandelei alt 4469.317 3.686.971
Kursgevinster og -tabi alt 233.146 700.042 Andre aktiver
Tilgodehavende renter, udbytter m.m. 3.302 3.157
Indteegter i alt 216.382 796.064 Mellemveaerende vgdr@rende handelsafvikling 16 7
Aktuelle skatteaktiver 6.645 7.124
6 Administrationsomkostninger -24.859 -22.072 Andre aktiveri alt 9.963 10.289
Resultat fer skat 291.523 773.993
Aktiverialt 4.550.636 3.740.143
7 Skat -8.122 -9.391
Passiver
Arets nettoresultat 283.402 764.601
8 Investorernes formue 4547516 3.734.157
Overfert til formuen 283.402 764.601
Anden geeld
Disponereti alt 283402 764601 Skyldige omkostninger 2.093 1494
Mellemveerende vedrarende handelsafvikling 1.027 4.493
Anden geeldi alt 3.120 5.986
Passiverialt 4.550.636 3.740.143
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Noter til resultatopgerelse og balance

1.1-31.12.2020

1.1-31.12.2019

Negletal 2020 2019 2018 2017 2016

Nettoresultat [t.DKK] 283.402 764.601 -378.679 345.110 439.351
Omseaetningshastighed [antal gange] 2,23 1,44 1,16 1,59 0,54
Investorernes formue [t.DKK] 4547516 3.734.157 2.908.530 4.844.565 4.880.208

1.1-31.12.2020

1.1-31.12.2019

1.000 DKK 1.000 DKK
Afdelings- Andel af Afdelings- Andel af
direkte feellesomk. direkte faellesomk.

6. Administrationsomkostninger

Gebyrer til depotselskab 0] o] 0 0]
@vrige omkostninger 0 0 ] 0
Managementhonorar 18.510 0 16.384 0
Distributionshonorar 0 0 0 0
Fast administrationshonorar 6.350 0 5.688 0
| alt opdelte adm.omk. 24.859 0 22.072 o]

1.000 DKK 1.000 DKK

Administrationsomkostningeri alt 24.859 22.072
1.Renteindtaegter
Indestaende i depotselskab 289 214
Andre renteindteegter 0 0 R 1131122019
Renteindtzegter i alt 289 214 1000 DKK 1000 DKK

7.Skat
2.Renteudgifter Rente- eller udbytteskat som ikke kan refunderes 8.122 9.391
Andre renteudgifter 582 253 Skatialt 8.122 9.391
Renteudgifteri alt 582 253

31.12.2020 31.12.2019
3.Udbytter 1.000 DKK 1.000 DKK
Noterede aktier fra danske selskaber 317 593 Antalandele E di Antalandele F di
Noterede aktier fra udenlandske selskaber 82.842 94.940 MEVEMEEE e EEERe] ntalandele Formueveerd
Unoterede kapitalandele fra udenlandske selskaber 370 528
; 8.Investorernes formue

Udbytterialt 83.529 98061 | \estorernes formue primo 22550673 3734157 22226813 2908530

Emissioneriaret 5.253.962 838.528 4.501.159 699.292

Indlesningeri aret -1.870.798 -309.640 -4.168.299 -639.483
4.Kursgevinster og -tab Netto emissionstilleeg og indlesningsfradrag 0] 1.070 0 1.216
Noterede aktier fra danske selskaber 14.187 4912 Overfersel af periodens resultat 0 283.402 0 764.601
Noterede aktier fra udenlandske selskaber 225.068 700550  |nvestorernesformueialt 25.842.837 4547516 22559673 3.734.157
Unoterede kapitalandele fra udenlandske selskaber 2.097 1.163
Aktiebaserede salgskontrakter 34 ]
Valutakonti -725 -3.119
@vrige aktiver/passiver -65 153
Handelsomkostninger -7.450 -3.617 Supp]er‘ende noter 31.12.2020 31.12.2019
Kursgevinster og-tabialt 233.146 700.042 . . . .

Finansielle instrumenteri pct.

Bersnoterede finansielle instrumenter 97.9 98,4

Ovrige finansielle instrumenter 04 04
5. Handelsomkostninger : - : :
Bruttohandelsomkostninger -7.957 -4.114 gn&!nme:(]le instrumenter1 alt 9?3 9?;
Heraf deekket af emissions- og indlesningsindtaegter 508 497 VTZe KVer 08 passver y y

lalt 1000 1000
Handelsomkostningeri alt -7.450 -3.617

Finansielle instrumenter er ikke specificeret i &rsrapporten, idet beholdningslisten kan findes pa foreningens
hjemmeside eller kan rekvireres hos Danske Invest Management A/S.
Eventuelle finansielle instrumenter udstedt af Danske Bank kan ses i feellesnoten.
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Ki 1s resultatposteri 1.000 DKK

Global Equity Solution -
Akkumulerende, klasse DKK W

1.1-31.12.2020

1.1-31.12.2019

Global Equity Solution, klasse NOK W

1.1-31.12.2020

1.1-31.12.2019

Global Equity Solution, klass SEK W

1.1-31.12.2020

1.1-31.12.2019

Andel af resultat af feellesportefeljen 290.719 734.899 21 1.317 17.563 50.458
Klassespecifikke transaktioner:

@vrige omkostninger 0 ] 0 ] 0 1
Managementhonorar -17.416 -15.314 -6 -18 -1.088 -1.052
Distributionshonorar 0] 0 0] 0 0] 0
Administrationshonorar -5.974 -5.313 -2 -10 -373 -365
K1 1s resultat 267.328 714271 -28 1.289 16.102 49.041
K1 1s finansielle posteri pct. 31.12.2020 31.12.2019 31.12.2020 31.12.2019 31.12.2020 31.12.2019
Boersnoterede finansielle instrumenter 97,9 98,4 97,9 98,4 97,9 98,4
@vrige finansielle instrumenter 04 04 04 04 04 04
Finansielle instrumenteri alt 98,3 98,7 98,3 98,7 98,3 98,7
@vrige akiver og passiver 1,7 1,3 1,7 1,3 1,7 1,3
Finansielle posterialt 1000 1000 1000 1000 1000 1000
Kl 1s formuevaerdii 1.000 DKK 31.12.2020 31.12.2019 31.12.2020 31.12.2019 31.12.2020 31.12.2019
Investorernes formue primo 3.496.701 2.715.301 4673 6.279 232.783 186.950
Emissioneri aret 827.525 699.292 0 0 11.003 0
Indlesningeri aret -292.105 -633.375 -4.126 -2.898 -13.408 -3.210
Netto emissionstilleeg og indlesningsfradrag 1.049 1.212 2 2 19 2
Overfersel af periodens resultat 267.328 714.271 -28 1.289 16.102 49.041
Investorernes formue ultimo 4.300498 3.496.701 521 4673 246.498 232.783
Antal andele 31.12.2020 31.12.2019 31.12.2020 31.12.2019 31.12.2020 31.12.2019
Andele primo aret 20.881.804 20.502.643 29.699 50.549 1.648.169 1673621
Emissioneri aret 5.166.062 4.501.159 0 0 87.900 0
Indlesningeri aret -1.852.402 -4.121.998 -26.579 -20.850 -91.817 -25.451
Andele ultimo aret 24.195.464 20.881.804 3.121 29.699 1.644.253 1.648.169
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Global Equity Solution - Akkumulerende, klasse DKK W

Global Equity Solution, klass SEK W

Profil Landefordeling Nogletal for risiko
Ikke Bersnoteret USA 64,6% Sharpe Ratio 0,42
Akkumulerende Schweiz 5,4% Sharpe Ratio (benchm.) 0,58
Introduceret: September 2013 Storbritannien 4,9% Standardafvigelse 16,04
Risikoindikator [1-7]: 6 i Japan 4,9% Standardafvigelse 16.77
Benchmark: MSCI World Index inkl. nettoudbytter Danmark 3,2% (benchm.) !
Fondskode: DKOOB60507432 Tyskland 2,7% Tracking error 243
Portefeljeradgiver: Danske Bank Asset Management Frankrig 2,5% Information Ratio -1,36
Canada 2,1% Active share 46,91
Sverige 1,4%
_Qvrige 8,3%
Noter vedrerende resultatopgerelsen og balancen for klassen
Denne note viser noteoplysninger, som er specifikke for den enkelte andelskiasse.
Nogletal 2020 2019 2018 2017 2016
Afkast i DKK [pct.] 6,14 26,44 -9,89 6,70 8,06
Benchmarkafkast i DKK [pct.] 5,92 30,19 -3,89 7,66 10,32
Sharpe Ratio i DKK 0,42 0,66 0,13 0,66 0,00
Indre veerdi [DKK pr. andel] 177,74 16745 132,44 146,96 137,74
Nettoresultat [t.DKK] 267.328 714271 -262.027 166.860 194.460
Administrationsomkostninger [pct.] 0,66 0,66 0,66 0,84 0,99
Aop 0,89 0,80 0,83 1,09 1,13
Indirekte handelsomkostninger 0,15 0,07 0,06 - -
Investorernes formue [t.DKK] 4.300.498 3.496.701 2.715.301 2.144.888 2.419.764
Antal andele 24.195.464 20.881.804 20.502.643 14.594.596 17.568.165
Styksterrelse i DKK 100 100 100 100 100
Global Equity Solution, klasse NOK W
Profil Landefordeling Nogletal for risiko
Ikke Bersnoteret USA 64,6% Sharpe Ratio 0,65
Akkumulerende Schweiz 5,4% Sharpe Ratio (benchm.) 0,86
Introduceret: September 2011 Storbritannien 4,9% Standardafvigelse 1129
Risikoindikator [1-7]: 5 ] ) Japan 4,9% Standardafvigelse 12.05
Benchmark: MSCI World Index inkl. nettoudbytter mailt i Danmark 3,2% [benchm.) ’
NOK Tyskland 2,7% Tracking error 241
Fondskode: DKOOBE0507515 Frankrig 2,5% Information Ratio -1,33
Portefeljeradgiver: Danske Bank Asset Management Canada 2,1% Active share 46,91
Sverige 1.4%
B@vrige 8,3%
Noter vedrerende resultatopgerelsen og balancen for klassen
Denne note viser noteoplysninger, som er specifikke for den enkelte andelsklasse.
Nogletal 2020 2019 2018 2017 2016
Afkast i NOK [pct.] 13,16 26,04 -9,56 1548 2,76
Benchmarkafkast i NOK [pct.] 12,93 29,56 -3,36 16,31 4,55
Sharpe Ratio i NOK 0,65 0,77 0,16 0,79 0,94
Indre veerdi [NOK pr. andel] 235,02 207,68 164,78 182,20 157,77
Nettoresultat [t.DKK] -28 1.289 -3.475 25.223 53.564
Administrationsomkostninger [pct.] 0,66 0,49 0,49 0,49 0,61
Investorernes formue [t.DKK] 521 4.673 6.279 108.095 615.897
Antal andele 3.121 29.699 50.549 782.625 4.766.486
Styksterrelse i NOK 100 100 100 100 100

Profil Landefordeling Nogletal for risiko
Ikke Bersnoteret USA 64,6% Sharpe Ratio 0,46
Akkumulerende Schweiz 5,4% Sharpe Ratio (benchm.) 0,62
Introduceret: September 2013 Storbritannien 4,9% Standardafvigelse 15,92
Risikoindikator [1-7]: 6 ; ; Japan 4,9% Standardafvigelse 16.72
Benchmark: MSCI World Index inkl. nettoudbytter malt i Danmark 3,2% [benchm.) ’
SEK Tyskland 2,7% Tracking error 244
Fondskode: DKOO60507788 Frankrig 2,5% Information Ratio -1,36
Portefeljeradgiver: Danske Bank Asset Management Canada 2,1% Active share 46,91
Sverige 1,4%
Qvrige 8,3%
Noter vedrerende resultatopgerelsen og balancen for klassen
Denne note viser noteoplysninger, som er specifikke for den enkelte andelsklasse.
Nogletal 2020 2019 2018 2017 2016
Afkast i SEK [pct.] 1,90 3091 -7,31 9,14 1347
Benchmarkafkast i SEK [pct.] 1,68 34,80 -1,15 10,31 15,85
Sharpe Ratio i SEK 0,46 0,78 0,46 0,74 0,99
Indre veerdi [SEK pr. andel] 202,38 198,61 151,71 163,67 149,96
Nettoresultat [t.DKK] 16.102 49.041 -113.178 153.028 191.327
Administrationsomkostninger [pct.] 0,66 0,66 0,66 0,99 0,99
Investorernes formue [t.DKK] 246.498 232.783 186.950 2.591.583 1.844.547
Antal andele 1.644.253 1.648.169 1.673.621 20.909.061 15.851.485
Styksterrelse i SEK 100 100 100 100 100
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Afdelingsberetning:

Investerer globalt i aktier. Afdelingen er aktivt styret. Afdelingen afdaskker ikke konsekvent valutarisici. Udsving i valutakurserne kan derfor pavirke investorernes

afkast.

Afdelingen udbydes i felgende klasser:
Global Equity Solution FIN, osuuslaji EUR W

Afdelingens ledelsesberetning og det samlede regnskab omfattende resultat af investeringer m.m., som foretages feelles for klasserne, samt resultat af klassernes egne valutaafdeekninger og

omkostninger findes pa de felgende sider.
Noter for de enkelte klasser findes ogséa pa de felgende sider.

Nogletal for indre veerdi, afkast og omkostninger m.m. beregnes for hver klasse.

Afdeling / Klasse Start dato Valuta Afkastipct Benchmark i pct Merafkast i pct
Global Equity Solution FIN, osuuslaji EUR W 15-01-2014 EUR 5,20 6,65 -1,46
Afdeling / Klasse Evaluering

Global Equity Solution FIN, osuuslaji EUR W

Afkastet var mindre tilfredsstillende i forhold til benchmark.
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1.1-31.12.2020

1.1-31.12.2019

Resultatopgerelse 1.000 EUR 1.000EUR
Renter og udbytter
1 Renteindtaegter 236 1.298
2 Renteudgifter -121 -30
3 Udbytter 12.093 21.962
Renter og udbytteri alt 12.208 23.230
4 Kursgevinster og -tab
Kapitalandele 41.746 138.323
Afledte finansielle instr. 15.402 8.784
Valutakonti -4.677 710
@vrige aktiver/passiver 0] -9
5 Handelsomkostninger -1.285 -1.078
Kursgevinster og -tabi alt 51.186 146.730
Indteegterialt 63.394 169.959
6 Administrationsomkostninger -5.670 -6.568
Resultat fer skat 57.724 163.392
7 Skat -1.074 -2.423
Arets nettoresultat 56.651 160.968
Overfert til formuen 56.651 160.968
Disponereti alt 56.651 160.968

31.12.2020 31.12.2019

Balance 1.000 EUR 1.000 EUR
Aktiver
Likvide midler
Indestaende i depotselskab 11.806 64.175
Indestaende i andre pengeinstitutter 395 2.689
Likvide midleri alt 12.200 66.864
Kapitalandele
Noterede aktier fra danske selskaber 7.486 761
Noterede aktier fra udenlandske selskaber 600.550 589.712
Unoterede kapitalandele fra udenlandske selskaber 3.493 1.742
Kapitalandelei alt 611.529 592215
Afledte finansielle instrumenter
Noterede afledte finansielle instrumenter 40 0
Afledte finansielle instrumenteri alt 40 0
Andre aktiver
Tilgodehavende renter, udbytter m.m. 566 644
Andre tilgodehavender 43 0]
Mellemveerende vedrerende handelsafvikling 0 739
Aktuelle skatteaktiver 471 392
Andre aktiveri alt 1.080 1.775
Aktiverialt 624.850 660.854
Passiver

8 Investorernes formue 624.487 660.401
Afledte finansielle instrumenter
Noterede afledte finansielle instrumenter 0 2
Afledte finansielle instrumenteri alt 0 2
Anden geeld
Skyldige omkostninger 363 383
Mellemveerende vedrerende handelsafvikling 0] 68
Anden geeld i alt 363 451
Passiverialt 624.850 660.854
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Noter til resultatopgerelse og balance

1.1-31.12.2020

1.1-31.12.2019

Negletal 2020 2019 2018 2017 2016

Nettoresultat [t EUR] 56.651 160.968 -65.256 43212 8.469
Omseaetningshastighed [antal gange] 1,13 0,67 1,17 1,17 0,55
Investorernes formue [t.EUR] 624.487 660.401 675.313 672.315 341.803

1.1-31.12.2020

1.1-31.12.2019

1.000 EUR 1.000 EUR
Afdelings- Andel af Afdelings- Andel af
direkte feellesomk. direkte faellesomk.
6. Administrationsomkostninger
Revisionshonorar til revisorer 0 0 0 0
Gebyrer til depotselskab 4 0 1 0
@vrige omkostninger 12 0 ] 0
Managementhonorar 4725 o] 5.404 0]
Distributionshonorar 0 0 0 0
Fast administrationshonorar 930 0 1.163 0
| alt opdelte adm.omk. 5.670 0 6.568 0]
Administrationsomkostningeri alt 5.670 6.568
1.1-31.12.2020 1.1-31.12.2019

1.000EUR 1.000EUR
7.Skat
Rente- eller udbytteskat som ikke kan refunderes 1.074 2423
Skatialt 1.074 2423

31.12.2020 31.12.2019
1.000 EUR 1.000 EUR

Antalandele Formueveerdi

Antalandele Formueveerdi

8. Investorernes formue

1.000 EUR 1.000 EUR
1.Renteindtaegter
Indestaende i depotselskab 236 1.298
Andre renteindtaegter 0 0
Renteindtaegteri alt 236 1.298
2.Renteudgifter
Andre renteudgifter 121 30
Renteudgifteri alt 121 30
3.Udbytter
Noterede aktier fra danske selskaber 52 14
Noterede aktier fra udenlandske selskaber 11.946 21.868
Unoterede kapitalandele fra udenlandske selskaber 96 79
Udbytterialt 12.093 21.962
4. Kursgevinster og -tab
Noterede aktier fra danske selskaber 616 130
Noterede aktier fra udenlandske selskaber 39.885 138.202
Unoterede kapitalandele fra udenlandske selskaber 1.005 477
Inv-beviser i udenlandske inv- og specialforeninger 239 -486
Aktiebaserede salgskontrakter 15.402 8.784
Valutakonti -4.677 710
@vrige aktiver/passiver (0] -9
Handelsomkostninger -1.285 -1.078
Kursgevinster og-tabialt 51.186 146.730
5.Handelsomkostninger
Bruttohandelsomkostninger -1.285 -1.078
Handelsomkostningeri alt -1.285 -1.078

Investorernes formue primo 39.518.852 660401 51.327.303 675.313
Emissioneriaret 11.930.847 173.382 7.678.731 115.267
Indlesningeri aret -15.926.617 -265.947 -19.487.181 -291.147
Overfersel af periodens resultat 0] 56.651 0 160.968
Investorernes formuei alt 35.523.082 624487 39.518.852 660401
Supplerende noter 31.12.2020 31.12.2019
Finansielle instrumenteri pct.

Bersnoterede finansielle instrumenter 97.4 89,4
Ovrige finansielle instrumenter 0,6 0,3
Finansielle instrumenteri alt 97.9 89,7
@vrige akiver og passiver 2,1 10,3
lalt 1000 1000

Finansielle instrumenter er ikke specificeret i &rsrapporten, idet beholdningslisten kan findes pa foreningens
hjemmeside eller kan rekvireres hos Danske Invest Management A/S.
Eventuelle finansielle instrumenter udstedt af Danske Bank kan ses i feellesnoten.
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Ki 1s resultatposteri 1.000 EUR

Global Equity Solution FIN, osuuslaji
EURW

1.1-31.12.2020

1.1-31.12.2019

Andel af resultat af feellesportefeljen 62.321 167.536
Klassespecifikke transaktioner:

@vrige omkostninger -16 -1
Managementhonorar -4.725 -5.404
Distributionshonorar 0] 0
Administrationshonorar -930 -1.163
Ki 1s resultat 56.651 160.968
Kl 1s finansielle posteri pct. 31.12.2020 31.12.2019
Boersnoterede finansielle instrumenter 97,4 89,4
@vrige finansielle instrumenter 0,6 0,3
Finansielle instrumenteri alt 97,9 89,7
@vrige akiver og passiver 2,1 10,3
Finansielle posteri alt 1000 100,0
Ki 1s formueveerdii 1.000 EUR 31.12.2020 31.12.2019
Investorernes formue primo 660.401 675313
Emissioneri aret 173.382 115.267
Indlesningeri aret -265.947 -291.147
Overforsel af periodens resultat 56.651 160.968
Investorernes formue ultimo 624.487 660401
Antal andele 31.12.2020 31.12.2019
Andele primo aret 39.518.852 51.327.303
Emissioneri aret 11.930.847 7.678.731
Indlesningeri aret -15.926.617 -19.487.181
Andele ultimo aret 35.523.082 39.518.852
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Global Equity Solution FIN, osuuslaji EUR W

Profil Landefordeling Nogletal for risiko
Ikke Bersnoteret USA 58,2% Sharpe Ratio 0,42
Akkumulerende Japan 6,8% Sharpe Ratio (benchm.) 0,57
Introduceret: Januar 2014 Hongkong 4,5% Standardafvigelse 1567
Risikoindikator [1-7]: 6 Storbm:tanm'en 3,7% Standardafvigelse 16.44
Benchmark: MSCI AC World Index Net Total Return Frankrig 2,7% [(benchm.) !
measured in EUR Schweiz 2,5% Tracking error 2,97
Fondskode: DKOOE0518397 Tyskland 2,1% Information Ratio -1,03
Portefeljeradgiver: Danske Bank Asset Management Canada 1,9% Active share 46,15
Australien 1.9%
_Qvrige 15,7%
Noter vedrerende resultatopgerelsen og balancen for klassen
Denne note viser noteoplysninger, som er specifikke for den enkelte andelskiasse.
Nogletal 2020 2019 2018 2017 2016
Afkast i EUR [pct.] 5,20 27,01 -10,06 9,41 7,89
Benchmarkafkast i EUR [pct.] 6,65 28,93 -4,85 8,89 11,09
Sharpe Ratioi EUR 0,42 0,75 0,17 0,53 -
Indre veerdi [EUR pr. andel] 17,58 16,71 13,16 1463 13,37
Nettoresultat [t EUR] 56.651 160.968 -65.256 43.212 8.469
Administrationsomkostninger [pct.] 95 0,96 0,96 1,49 1,49
Investorernes formue [t.EUR] 624.487 660.401 675313 672.315 341.803
Antal andele 35.523.082 39.518.852 51.327.303 45.958.674 25.563.004
Styksterrelse i EUR 10 10 10 10 10
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Global Equity Solution KL

Afdelingsberetning:

Investerer globalt i aktier. Afdelingen er aktivt styret. Afdelingen afdaskker ikke valutarisici. Udsving i valutakurserne pavirker derfor investorernes afkast.

Afdeling / Klasse Start dato Valuta Afkastipct Benchmark i pct Merafkast i pct
Global Equity Solution KL 11-01-2011 DKK 5,65 5,92 -0,26
Afdeling / Klasse Evaluering
Global Equity Solution KL Afkastet var tilfredsstillende i forhold til benchmark og konkurrenter.
Profil Landefordeling Negletal for risiko
Ikke Bersnoteret USA 65,1% Sharpe Ratio 042
Udbyttebetalende Schweiz 5,3% Sharpe Ratio (benchm.) 0,58
Introduceret: Januar 2011 Japan 5,0% Standardafvigelse 16,11
Risikoindikator [1-7]: 6 Storbritannien 4,9% Standardafvigelse (benchm.) 16,77
Benchmark: MSCI World Index inkl. nettoudbytter Danmark 3,2% Tracking error 2,37
Fondskode: DKOO60209682 Tyskland 2,7% Information Ratio 141
Portefeljeradgiver: Danske Bank Asset Management Frankrig 2,6% Active share 46,50

Canada 2,2%

Sverige 1,4%

Avrige 7,6%
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1.1-31.12.2020 1.1-31.12.2019 31.12.2020 31.12.2019
ReSU]tatOpg@relse 1.000 DKK 1.000 DKK Ba]ance 1.000 DKK 1.000 DKK
Renter og udbytter Aktiver
1 Renteindtaegter 294 245
2 Renteudgifter -452 -169 Likvide midler
3 Udbytter 75914 140.875 Indestaende i depotselskab 28.387 6.543
Renter og udbytteri alt 75.755 140.950 Likvide midleri alt 28.387 6.543
4 Kursgevinster og -tab Kapitalandele
Kapitalandele 120.026 1.073.725 Noterede aktier fra danske selskaber 110.007 18.382
Afledte finansielle instr. 25 0 Noterede aktier fra udenlandske selskaber 3.360.624 3.943.399
Valutakonti 1.841 -4.269 Unoterede kapitalandele fra udenlandske selskaber 15411 14.054
@vrige aktiver/passiver -81 186 : :
5 Handelsomkostninger 6.284 4598 Kapitalandelei alt 3.486.042 3.975.836
Kursgevinster og -tabi alt 115546 1.065.043 Andre aktiver
Tilgodehavende renter, udbytter m.m. 2.585 3.456
Indteegter i alt 191.302 1.205.994 Mellemveaerende vgdr@rende handelsafvikling 0 16
Aktuelle skatteaktiver 10.082 9.835
6 Administrationsomkostninger -22.375 -32.373 Andre aktiveri alt 12.667 13.307
Resultat fer skat 168.927 1.173.620
Aktiveri alt 3.527.096 3.995.685
7 Skat -6.140 -12.855
Passiver
Arets nettoresultat 162.786 1.160.766
Investorernes formue 3.524.670 3.993.836
Resultatdisponering
Foreslaet udlodning 235.387 323.119 Anden geeld
Overfert til udlodning neeste ar 605 1.761 Skyldige omkostninger o 1.625 1.639
8 Disponereti alt vedr. udlodning 235992 324881 Mellemveerende vedrerende handelsafvikling i 210
Overfort til formuen -73.206 835.885 Anden geeldialt 2426 1.849
Disponereti alt 162.786 1.160.766 Passiveri alt 3.527.096 3.995.685
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Noter til resultatopgerelse og balance

1.1-31.12.2020

1.1-31.12.2019

Negletal 2020 2019 2018 2017 2016

Afkast i DKK [pct.] 5,65 26,55 -9,64 6,89 8,19
Benchmarkafkast i DKK [pct.] 5,92 30,19 -3,89 7,66 10,32
Sharpe Ratio i DKK 0,42 0,68 0,15 0,67 0,82
Indre veerdi [DKK pr. andel] 122,79 126,07 102,19 132,58 126,14
Nettoresultat [t.DKK] 162.786 1.160.766 -532.293 469.324 472.325
Udbytte [DKK pr. andel] 8,20 10,20 2,80 19,50 2,10
Administrationsomkostninger [pct.] 0,66 0,66 0,66 0,83 0,99
Aop 0,88 0,79 0,83 1,07 1,10
Indirekte handelsomkostninger 0,14 0,07 0,10 - -
Omseaetningshastighed [antal gange] 2,14 1,37 1,35 1,60 0,45
Investorernes formue [t.DKK] 3.524.670 3.993.836 4.984.168 6.618.157 6.033.651
Antal andele 28.705.690 31.678.357 48.775.117 49.916.640 47.831.977
Styksterrelse i DKK 100 100 100 100 100

1.1-31.12.2020

1.1-31.12.2019

1.000 DKK 1.000 DKK
Afdelings- Andel af Afdelings- Andel af
direkte feellesomk. direkte faellesomk.
6. Administrationsomkostninger
Gebyrer til depotselskab 0] o] 0 0]
@vrige omkostninger 0 0 ] 0
Managementhonorar 16.661 0 24.035 0
Distributionshonorar 0 0 0 0
Fast administrationshonorar 5714 0 8.339 0
| alt opdelte adm.omk. 22.375 0 32.373 o]
Administrationsomkostningeri alt 22.375 32.373
1.1-31.12.2020 1.1-31.12.2019
1.000 DKK 1.000 DKK
7.Skat
Rente- eller udbytteskat som ikke kan refunderes 6.140 12.855
Skatialt 6.140 12.855
8. Disponeret i alt vedr. udlodning
Renter og udbytter 75.755 140.950
Ikke refunderbar udbytteskat -6.140 -12.855
Regulering vedr. udbytteskat -296 -664
Kursgevinst til udlodning 183.565 315.629
Udlodningsregulering ved em]ssmn/md]@smng af 5501 95936
renter, udbytter og kursgevinster
Udlodning overfert fra sidste ar 1.761 1.436
Til rédjghed.for ud]odning for o057 147 3492561
administrationsomkostninger
Adm]mlstratmnsomkostmnger tilmodregning i 20375 30373
udlodning
Ud]oplr)mgsrggu]emngvecj emission/indlesning af 1.220 2993
administrationsomkostninger
| alt til radighed for udlodning, brutto 235.992 324.881
| alt til radighed for udlodning, netto 235.992 324.881

1.000 DKK 1.000 DKK
1.Renteindtaegter
Indestaende i depotselskab 294 245
Renteindtaegteri alt 294 245
2. Renteudgifter
Andre renteudgifter 452 169
Renteudgifteri alt 452 169
3.Udbytter
Noterede aktier fra danske selskaber 306 810
Noterede aktier fra udenlandske selskaber 75291 139.392
Unoterede kapitalandele fra udenlandske selskaber 317 673
Udbytterialt 75914 140.875
4.Kursgevinster og -tab
Noterede aktier fra danske selskaber 11.746 7.920
Noterede aktier fra udenlandske selskaber 106.961 1.064.100
Unoterede kapitalandele fra udenlandske selskaber 1.319 1.704
Aktiebaserede salgskontrakter 25 0
Valutakonti 1.841 -4.269
@vrige aktiver/passiver -81 186
Handelsomkostninger -6.264 -4.598
Kursgevinster og-tabialt 115.546 1.065.043
5. Handelsomkostninger
Bruttohandelsomkostninger -7.229 -5.516
Heraf deekket af emissions- og indlesningsindtaegter 964 918
Handelsomkostningeri alt -6.264 -4.598
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31.12.2020 31.12.2019
1.000 DKK 1.000 DKK
Antalandele Formueveerdi Antalandele Formueveerdi
9.Investorernes formue
Investorernes formue primo 31.678.357 3.993.836 48.775.117 4.984.168
Udlodning fra sidste ar vedr. cirkulerende beviser o] -323.119 0] -136.570
ﬁEn'drl'ng1 'udbetal't udlodning pga. 0 8.904 0 4027
emission/indlesning
Emissioneriaret 7.269.712 835.890 3.223.161 366.385
Indlesningeri aret -10.242.379 -1.154.750 -20.319.921 -2.387.240
Netto emissionstilleeg og indlesningsfradrag o] l.122 0] 2.101
Foreslaet udlodning 0 235.387 0 323.119
Overfersel af periodens resultat o] -73.206 0] 835.885
Overfort til udlodning neeste ar o] 605 0 1.761
Investorernes formuei alt 28.705.690 3524670 31.678.357 3.993.836
Supp]erende noter 31.12.2020 31.12.2019
Finansielle instrumenteri pct.
Boersnoterede finansielle instrumenter 98,5 99,2
@vrige finansielle instrumenter 04 04
Finansielle instrumenteri alt 98,9 99,5
@vrige akiver og passiver 1,1 0,5
lalt 1000 1000

Finansielle instrumenter er ikke specificeret i arsrapporten, idet beholdningslisten kan findes pa foreningens
hjemmeside eller kan rekvireres hos Danske Invest Management A/S.
Eventuelle finansielle instrumenter udstedt af Danske Bank kan ses i faellesnoten.

Investeringens procentvise fordeling pa forskellige kriterier er vist i tilknytning til afdelingens ledelsesberetning.
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Afdelingsberetning:

Investerer globalt i aktier i selskaber, som ventes at kunne bidrage til eller drage fordel af transitionen til en baeredygtig og cirkulaer ekonomi. Aktierne er udvalgt
ud fra specifikke forventninger til den enkelte akties afkast. Afdelingen er aktivt styret. Afdelingen afdaskker ikke valutarisici. Udsving i valutakurserne pavirker

derforinvestorernes afkast.

Afdelingen udbydes i felgende klasser:
Global Sustainable Future 3, klasse DKK d

Global Sustainable Future 3, klasse DKK W d

Afdelingens ledelsesberetning og det samlede regnskab omfattende resultat af investeringer m.m., som foretages feelles for klasserne, samt resultat af klassernes egne valutaafdeekninger og

omkostninger findes pa de felgende sider.
Noter for de enkelte klasser findes ogsa pa de felgende sider.

Noegletal for indre veerdi, afkast og omkostninger m.m. beregnes for hver klasse.

Afdeling / Klasse Start dato Valuta Afkastipct Benchmark i pct Merafkast i pct
Global Sustainable Future 3, klasse DKK d 19-05-1999 DKK 4,19 549 -1,30
Global Sustainable Future 3, klasse DKK W d 06-06-2017 DKK 4,68 5,49 -0,81
Afdeling / Klasse Evaluering

Global Sustainable Future 3, klasse DKK d

Afkastet var tilfredsstillende i forhold til benchmark og konkurrenter.

Global Sustainable Future 3, klasse DKK W d

Afkastet var tilfredsstillende i forhold til benchmark og konkurrenter.
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1.1-31.12.2020 1.1-31.12.2019 31.12.2020 31.12.2019
ReSU]tatOpg@relse 1.000 DKK 1.000 DKK Ba]ance 1.000 DKK 1.000 DKK
Renter og udbytter Aktiver
1 Renteindtaegter 56 300
2 Renteudgifter -42 -163 Likvide midler
3 Udbytter 24.454 55.914 Indestaende i depotselskab 7.844 48.042
Renter og udbytteri alt 24.469 56.051 Likvide midleri alt 7.844 48.042
4 Kursgevinster og -tab Kapitalandele
Kapitalandele 60.529 456.532 Noterede aktier fra danske selskaber 103.210 97.170
Valutakonti 366 294 Noterede aktier fra udenlandske selskaber 963.418 1.839.910
@vrige aktiver/passiver -64 179 : :
5 Handelsomkostninger 454 468 Kapitalandelei alt 1.066.627 1.937.080
Kursgevinster og-tabi alt 60.377 456.538 Andre aktiver
Tilgodehavende renter, udbytter m.m. 596 0]
Indteegterialt 84.847 512589 Mellemveerende vedrerende handelsafvikling 292 850
Aktuelle skatteaktiver 4.624 3.503
6 Administrationsomkostninger -12.217 -22.859 Andre aktiveri alt 5.512 4353
Resultat fer skat 72.629 489.729
Aktiveri alt 1.079.984 1.989475
7 Skat -2.267 -5.369
Passiver
Arets nettoresultat 70.362 484.360
Investorernes formue 1.079.166 1.988.222
Resultatdisponering
Foreslaet udlodning 136.657 0 Andep geeld .
Overfort til udlodning neeste ar 368 250 Skyldige omkostninger 818 1.253
8 Disponeret i alt vedr. udlodning 137.025 250 Anden geeldialt 818 1.253
Overfert til formuen -66.663 484.110
Passiverialt 1.079.984 1.989475
Disponereti alt 70.362 484.360
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Noter til resultatopgerelse og balance

1.1-31.12.2020

1.1-31.12.2019

Negletal 2020 2019 2018 2017 2016

Nettoresultat [t.DKK] 70.362 484.360 -110.731 157.005 123.480
Omseaetningshastighed [antal gange] 0,62 0,22 0,39 0,09 0,08
Investorernes formue [t.DKK] 1.079.166 1.988.222 2.410.485 2.914.094 3.307.919

1.1-31.12.2020

1.1-31.12.2019

1.000 DKK 1.000 DKK
Afdelings- Andel af Afdelings- Andel af
direkte feellesomk. direkte faellesomk.

6. Administrationsomkostninger

Gebyrer til depotselskab 0] o] 0 0]
@vrige omkostninger 0 0 ] 0
Managementhonorar 9.667 0 18.224 0
Distributionshonorar 639 0 857 0
Fast administrationshonorar 1911 0 3.778 0
| alt opdelte adm.omk. 12217 0 22.859 o]
Administrationsomkostningeri alt 12217 22.859

1.1-31.12.2020

1.1-31.12.2019

1.000 DKK 1.000 DKK
7.Skat
Rente- eller udbytteskat som ikke kan refunderes 2.267 5.369
Skatialt 2.267 5.369
8. Disponeret i alt vedr. udlodning
Renter og udbytter 24.469 56.051
Ikke refunderbar udbytteskat -2.267 -5.369
Regulering vedr. udbytteskat -1.168 824
Kursgevinst til udlodning 201.246 68.740
Udlodningsregulering ved em]ssmn/md]@smng af 74852 04333
renter, udbytter og kursgevinster
Udlodning overfert fra sidste ar 250 -126.177
Til rédjghed.for ud]odning for 147678 18.401
administrationsomkostninger
Adm]mlstratmnsomkostmnger tilmodregning i 12217 22859
udlodning
Ud]oplr)mgsrggu]emng vecj emission/indlesning af 1564 3910
administrationsomkostninger
| alt til radighed for udlodning, brutto 137.025 -548
Negativ radighedsbeleb som ikke overferes til naeste
ar 0 798
| alt til rédighed for udlodning, netto 137.025 250

1.000 DKK 1.000 DKK
1.Renteindtaegter
Indestaende i depotselskab 56 300
Renteindtaegteri alt 56 300
2. Renteudgifter
Andre renteudgifter 42 163
Renteudgifteri alt 42 163
3.Udbytter
Noterede aktier fra danske selskaber 916 1.186
Noterede aktier fra udenlandske selskaber 23.538 54.728
Udbytterialt 24.454 55.914
4.Kursgevinster og -tab
Noterede aktier fra danske selskaber 36.781 15.166
Noterede aktier fra udenlandske selskaber 23.749 441.366
Valutakonti 366 294
@vrige aktiver/passiver -64 179
Handelsomkostninger -454 -468
Kursgevinster og-tabialt 60.377 456.538
5. Handelsomkostninger
Bruttohandelsomkostninger -796 -1.036
Heraf deekket af emissions- og indlesningsindtaegter 342 568
Handelsomkostningeri alt -454 -468
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31.12.2020
1.000 DKK

Antalandele Formueveaerdi

31.12.2019
1.000 DKK

Antalandele Formuevaerdi

9.Investorernes formue

Investorernes formue primo

Emissioneri aret

Indlesningeri aret

Netto emissionstilleeg og indlesningsfradrag
Foreslaet udlodning

Overforsel af periodens resultat

Overfort til udlodning neeste ar

10.517.139 1.988.222

308.557 56.646
-5.365.334  -1.036.466
0 403

0 136.657

(] -66.663

(0] 368

15.799.863 2.410.485

986.773 170.700
-6.269.497  -1.078.153
0 830

0 0

0 484.110

0 250

Investorernes formuei alt

5.460.362 1.079.166

10517.139 1.988.222

Supplerende noter

31.12.2020

31.12.2019

Finansielle instrumenteri pct.

Boersnoterede finansielle instrumenter 98,8 97.4
Finansielle instrumenteri alt 98,8 97.4
@vrige akiver og passiver 12 2,6
lalt 1000 100,0

Finansielle instrumenter er ikke specificeret i arsrapporten, idet beholdningslisten kan findes pa foreningens
hjemmeside eller kan rekvireres hos Danske Invest Management A/S.
Eventuelle finansielle instrumenter udstedt af Danske Bank kan ses i feellesnoten.
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Ki 1s resultatposteri 1.000 DKK

Global Sustainable Future 3, klasse

DKKd

1.1-31.12.2020

1.1-31.12.2019

Global Sustainable Future 3, klasse
DKKW d

1.1-31.12.2020

1.1-31.12.2019

Andel af resultat af feellesportefeljen 5.980 34.819 76.599 472.400
Klassespecifikke transaktioner:

@vrige omkostninger 0 ] 0 ]
Managementhonorar -1.155 -1.278 -8.512 -16.947
Distributionshonorar -639 -857 0 0
Administrationshonorar -228 -265 -1.682 -3.513
K1 1s resultat 3.957 32420 66.404 451.940
K1 1s finansielle posteri pct. 31.12.2020 31.12.2019 31.12.2020 31.12.2019
Boersnoterede finansielle instrumenter 98,8 97.4 98,8 97.4
Finansielle instrumenteri alt 98,8 97.4 98,8 97.4
@vrige akiver og passiver 12 2,6 12 2,6
Finansielle posteri alt 100,0 100,0 100,0 100,0
Ki 1s formuevaerdii 1.000 DKK 31.12.2020 31.12.2019 31.12.2020 31.12.2019
Investorernes formue primo 160.814 134.776 1.827.408 2.275.709
Emissioneri aret 12.458 15691 44.187 155.008
Indlesningeri aret -35.958 -22.106 -1.000.509 -1.056.046
Netto emissionstilleeg og indlesningsfradrag 38 34 364 796
Foreslaet udlodning 17.364 0 119.293 o]
Overfersel af periodens resultat -13.437 32.420 -53.225 451.690
Overfert til udlodning neeste ar &l 0 337 250
Investorernes formue ultimo 141.310 160.814 937.855 1.827.408
Antal andele 31.12.2020 31.12.2019 31.12.2020 31.12.2019
Andele primo aret 861.465 890.256 9.655.674 14.909.607
Emissioneri aret 67.700 96.563 240.857 890.210
Indlesningeri aret -202.640 -125.354 -5.162.694 -6.144.143
Andele ultimo aret 726.525 861465 4.733.837 9.655.674

Disponeret i alt vedr. udlodningi 1.000 DKK

Global Sustainable Future 3, klasse

DKKd

1.1-31.12.2020

1.1-31.12.2019

Global Sustainable Future 3, klasse
DKKW d

1.1-31.12.2020

1.1-31.12.2019

Renter og udbytter 3.204 4534 21.265 51517
Ikke refunderbar udbytteskat -274 -370 -1.994 -4.999
Regulering vedr. udbytteskat -176 2 -992 821
Kursgevinst til udlodning 26.352 5.560 174.894 63.180
Ud]odmngsregu]enng ved emission/indlesning af renter, .9.785 1968 _65.068 00365
udbytter og kursgevinster

Udlodning overfert fra sidste ar 0 10.206 250 -115.972
Til radighed for udlodning fer administrationsomkostninger 19.321 1.488 128.356 16.913
Administrationsomkostninger til modregning i udlodning -2.022 2.399 -10.195 -20.460
Udlodningsregulering ved emission/indlesning af 96 113 1.469 3797
administrationsomkostninger ) |

| alt til radighed for udlodning, brutto 17.395 -798 119.630 250
Negativ radighedsbeleb som ikke overferes til neeste ar 0 798 0 0
| alt til radighed for udlodning, netto 1L7.EEl5 8] 119.630 250
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Global Sustainable Future 3, klasse DKK d

Profil Landefordeling Nogletal for risiko

Bersnoteret USA 60,0% Sharpe Ratio 0,50

Udbyttebetalende Schweiz 13,3% Sharpe Ratio (benchm.) 0,55

Introduceret: Maj 1999 Danmark 9,8% Standardafvigelse 14,24

Risikoindikator [1-7]: 5 Storbritannien 4,3% Standardafvigelse 1656

Benchmark: MSCI World Index inklusive nettoudbytter Hongkong 3,8% (benchm.) !

Fondskode: DKOO60244408 Tyskland 2,9% Tracking error 4,42

Portefeljeradgiver: Danske Bank Asset Management Canada 2,9% Information Ratio -0,49
Sverige 2,3% Active share 88,07
@vrige 0,8%

Noter vedrerende resultatopgerelsen og balancen for klassen

Denne note viser noteoplysninger, som er specifikke for den enkelte andelsklasse.

Nogletal 2020 2019 2018 2017 2016

Afkast i DKK [pct.] 4,19 23,31 -4,86 4,09 13,06

Benchmarkafkast i DKK [pct.] 5,49 29,10 -4,63 9,04 10,69

Sharpe Ratio i DKK 0,50 0,67 0,39 0,90 1,27

Indre veerdi [DKK pr. andel] 194,50 186,68 151,39 159,13 152,88

Nettoresultat [t.DKK] SE57 32.420 -6.902 79.843 123.480

Udbytte [DKK pr. andel] 23,90 0,00 0,00 0,00 -

Administrationsomkostninger [pct.] 1,49 1,54 1,54 1,54 1,54

Aop 1,56 1,60 1,64 161 1,62

Indirekte handelsomkostninger 0,05 0,00 0,01 - -

Investorernes formue [t.DKK] 141.310 160.814 134.776 159.512 3.307.919

Antal andele 726.525 861.465 890.256 1.002.392 21.637.963

Styksterrelse i DKK 100 100 100 100 100

Global Sustainable Future 3, klasse DKK W d

Profil Landefordeling Nogletal for risiko

Ikke Bersnoteret USA 60,0% Sharpe Ratio 0,54

Udbyttebetalende Schweiz 13,3% Sharpe Ratio (benchm.) 0,55

Introduceret: Juni 2017 Danmark 9,8% Standardafvigelse 14,24

Risikoindikator [1-7]: 5 Storbritannien 4,3% Standardafvigelse 1656

Benchmark: MSCI World Index inklusive nettoudbytter Hongkong 3,8% (benchm.) !

Fondskode: DKOO60791648 Tyskland 2,9% Tracking error 4,42

Portefeljeradgiver: Danske Bank Asset Management Canada 2,9% Information Ratio -0,37
Sverige 2,3% Active share 88,07
B@vrige 0,8%

Noter vedrerende resultatopgerelsen og balancen for klassen

Denne note viser noteoplysninger, som er specifikke for den enkelte andelsklasse.

Nogletal 2020 2019 2018 2017 2016

Afkast i DKK [pct.] 4,68 23,99 -4,35 4,38

Benchmarkafkast i DKK [pct.] 5,49 29,10 -4,63 9,04

Sharpe Ratio i DKK 0,54 - - -

Indre veerdi [DKK pr. andel] 198,12 189,26 152,63 159,57

Nettoresultat [t.DKK] 66.404 451.940 -103.829 77.162

Udbytte [DKK pr. andel] 25,20 0,00 0,00 0,00

Administrationsomkostninger [pct.] 1,02 0,99 0,99 1,08

Aop 1,09 1,05 1,09 1,15

Indirekte handelsomkostninger 0,05 0,00 0,01 -

Investorernes formue [t.DKK] 937.855 1.827.408 2.275.709 2.754.582

Antal andele 4.733.837 9.655.674 14.909.607 17.262.252

Styksterrelse i DKK 100 100 100 100

2017 daekker en periode pa mindre end 12 maneder. Negletal er omregnet til heldrstal.
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Global Restricted KL

Afdelingsberetning:

Investerer globalt i aktier. Investeringerne er underlagt seerlige etiske restriktioner. Afdelingen er aktivt styret. Afdelingen afdaekker ikke valutarisici. Udsving i

valutakurserne pavirker derfor investorernes afkast.

Afdeling / Klasse Start dato Valuta Afkastipct Benchmark i pct Merafkast i pct
Global Restricted KL 21-05-2010 DKK 7,75 5,92 1,83
Afdeling / Klasse Evaluering
Global Restricted KL Afkastet var meget tilfredsstillende i forhold til benchmark og konkurrenter.
Profil Landefordeling Negletal for risiko
Ikke Bersnoteret USA 65,4% Sharpe Ratio 0,54
Udbyttebetalende Schweiz 5,5% Sharpe Ratio (benchm.) 0,58
Introduceret: Maj 2010 Storbritannien 4,9% Standardafvigelse 15,85
Risikoindikator [1-7]: 6 Japan 4,9% Standardafvigelse (benchm.) 16,77
Benchmark: MSCI World inkl. nettoudbytter Danmark 3,2% Tracking error 1,77
Fondskode: DKO0O60229284 Tyskland 2,9% Information Ratio -0,72
Portefeljeradgiver: Danske Bank Asset Management Frankrig 2,2% Active share 48,18

Canada 1,9%

Sverige 1,4%

@vrige 7.7%
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1.1-31.12.2020 1.1-31.12.2019 31.12.2020 31.12.2019
Resultatopgerelse 1.000 DKK 1.000 DKK Balance 1.000 DKK 1.000 DKK
Renter og udbytter Aktiver
1 Renteindtaegter 63 66
2 Renteudgifter -147 -155 Likvide midler
3 Udbytter 46.320 55.140 Indestaende i depotselskab 34.903 70.949
Renter og udbytteri alt 46.235 55.051 Likvide midleri alt 34.903 70.949
4 Kursgevinster og -tab Kapitalandele
Kapitalandele 155.373 426.367 Noterede aktier fra danske selskaber 72.632 13.120
Afledte finansielle instr. 8 0 Noterede aktier fra udenlandske selskaber 2.152.549 2.071.435
Valutakonti -2.201 -39 Unoterede kapitalandele fra udenlandske selskaber 10.244 5.898
@vrige aktiver/passiver -45 10 : :
5 Handelsomkostninger 1482 200 Kapitalandelei alt 2.235.425 2.090453
Kursgevinster og -tabi alt 151.652 425.638 Andre aktiver
Tilgodehavende renter, udbytter m.m. 1.767 1813
Indteegter i alt 197.888 480.690 Mellemveaerende vgdr@rende handelsafvikling 1 85
Aktuelle skatteaktiver 2.733 2.054
6 Administrationsomkostninger -13.641 -12.264 Andre aktiveri alt 4501 3.953
Resultat fer skat 184.247 468.426
Aktiverialt 2.274.830 2.165.355
7 Skat -4.981 -5.084
Passiver
Arets nettoresultat 179.266 463.342
9 Investorernes formue 2.269.699 2.164.348
Resultatdisponering
Foreslaet udlodning 176.738 102.947 Anden geeld
Overfert til udlodning neeste ar 639 1.195 Skyldige omkostninger o 1.052 858
3 Disponereti alt vedr. udlodning 177377 104143 l\/Ieﬂemvaere.nde vedrerende handelsafvikling 4.079 149
Overfort til formuen 1.889 359.199 Anden geeldi alt SRS 1.007
Disponereti alt 179.266 463.342 Passiveri alt 2.274.830 2.165.355
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Global Restricted KL

Noter til resultatopgerelse og balance

1.1-31.12.2020

1.1-31.12.2019

Negletal 2020 2019 2018 2017 2016

Afkast i DKK [pct.] 7,75 28,59 -7.64 7,05 7.37
Benchmarkafkast i DKK [pct.] 5,92 30,19 -3,89 7,66 10,32
Sharpe Ratio i DKK 0,54 0,81 0,20 0,69 0,88
Indre veerdi [DKK pr. andel] 129,71 126,14 100,58 121,01 11324
Nettoresultat [t.DKK] 179.266 463.342 -104.967 58.361 37.667
Udbytte [DKK pr. andel] 10,10 6,00 2,70 12,10 0,20
Administrationsomkostninger [pct.] 0,66 0,66 0,66 0,82 0,99
Aop 0,77 0,73 0,76 1,12 1,15
Indirekte handelsomkostninger 0,05 0,00 0,05 - -
Omseaetningshastighed [antal gange] 0,81 0,36 0,57 1,83 0,64
Investorernes formue [t.DKK] 2.269.699 2.164.348 1.728.365 937.586 640.679
Antal andele 17.498.797 17.157.870 17.184.733 7.747.734 5.657.516
Styksterrelse i DKK 100 100 100 100 100

1.1-31.12.2020

1.1-31.12.2019

1.000 DKK 1.000 DKK
Afdelings- Andel af Afdelings- Andel af
direkte feellesomk. direkte faellesomk.

6. Administrationsomkostninger

Gebyrer til depotselskab 0] o] 1 0]
@vrige omkostninger 0 0 ] 0
Managementhonorar 10.157 0 9.104 0
Distributionshonorar 0 0 0 0
Fast administrationshonorar 3.484 0 3.159 0
| alt opdelte adm.omk. 13.641 0 12.264 o]

Administrationsomkostningeri alt

13641

1.1-31.12.2020

1.1-31.12.2019

1.000 DKK 1.000 DKK

7.Skat
Rente- eller udbytteskat som ikke kan refunderes 4.981 5.084
Skatialt 4.981 5.084
8. Disponeret i alt vedr. udlodning
Renter og udbytter 46.235 55.051
Ikke refunderbar udbytteskat -4.981 -5.084
Regulering vedr. udbytteskat -713 -448
Kursgevinst til udlodning 146.690 59.388
Udlodningsregulering ved em]ssmn/md]@smng af 2660 2961
renter, udbytter og kursgevinster
Udlodning overfert fra sidste ar 1.195 335
Til rédjghed.for ud]odning for 191.087 117203
administrationsomkostninger
Adm]mlstratmnsomkostmnger tilmodregning i 13641 12964
udlodning
Udlodningsregulering ved emission/indlesning af

o . : -69 -796
administrationsomkostninger
| alt til radighed for udlodning, brutto 177.377 104.143
| alt til radighed for udlodning, netto 177377 104.143

1.000 DKK 1.000 DKK
1.Renteindtaegter
Indestaende i depotselskab 63 66
Renteindtaegteri alt 63 66
2. Renteudgifter
Andre renteudgifter 147 155
Renteudgifteri alt 147 155
3.Udbytter
Noterede aktier fra danske selskaber 196 150
Noterede aktier fra udenlandske selskaber 45.906 54.776
Unoterede kapitalandele fra udenlandske selskaber 218 214
Udbytterialt 46.320 55.140
4.Kursgevinster og -tab
Noterede aktier fra danske selskaber 8.682 2.353
Noterede aktier fra udenlandske selskaber 144.950 423.046
Unoterede kapitalandele fra udenlandske selskaber 1.741 968
Aktiebaserede salgskontrakter 8 0
Valutakonti -2.201 -39
@vrige aktiver/passiver -45 10
Handelsomkostninger -1.482 -700
Kursgevinster og-tabialt 151.652 425,638
5. Handelsomkostninger
Bruttohandelsomkostninger -2.014 -1.435
Heraf deekket af emissions- og indlesningsindtaegter 531 735
Handelsomkostningeri alt -1.482 -700
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Global Restricted KL

31.12.2020 31.12.2019
1.000 DKK 1.000 DKK
Antalandele Formueveerdi Antalandele Formueveerdi
9.Investorernes formue
Investorernes formue primo 17.157.870 2.164.348 17.184.733 1.728.365
Udlodning fra sidste ar vedr. cirkulerende beviser o] -102.947 0] -46.399
/Endring i udbetalt udlodning pga.
2 . 0 5.967 0 -393
emission/indlesning
Emissioneriaret 4.770.195 561.458 6.439.821 749.241
Indlesningeri aret -4.429.268 -539.087 -6.466.684 -730.986
Netto emissionstilleeg og indlesningsfradrag o] 695 0] 1.178
Foreslaet udlodning 0 176.738 0 102.947
Overfersel af periodens resultat o] 1.889 0] 359.199
Overfort til udlodning neeste ar o] 639 0 1.195
Investorernes formueji alt 17.498.797 2.269.699 17.157.870 2.164.348
Supp]erende noter 31.12.2020 31.12.2019
Finansielle instrumenteri pct.
Bersnoterede finansielle instrumenter 98,0 96,3
@vrige finansielle instrumenter 0,5 0,3
Finansielle instrumenteri alt 98,5 96,6
@vrige akiver og passiver 15 34
lalt 1000 1000

Finansielle instrumenter er ikke specificeret i arsrapporten, idet beholdningslisten kan findes pa foreningens
hjemmeside eller kan rekvireres hos Danske Invest Management A/S.
Eventuelle finansielle instrumenter udstedt af Danske Bank kan ses i faellesnoten.

Investeringens procentvise fordeling pa forskellige kriterier er vist i tilknytning til afdelingens ledelsesberetning.
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Global Sustainable Future Restricted - Accumulating KL

Afdelingsberetning:

Investerer globalt i aktier i selskaber, som ventes at kunne bidrage til eller drage fordel af transitionen til en basredygtig og cirkulaer ekonomi. Aktierne er udvalgt
ud fra specifikke forventninger til den enkelte akties afkast. Investeringerne er underlagt seerlige ekstra restriktioner. Afdelingen er aktivt styret. Afdelingen

afdaekker ikke valutarisici. Udsving i valutakurserne pavirker derforinvestorernes afkast.

Afdeling / Klasse Start dato Valuta Afkastipct Benchmark i pct Merafkast i pct
Global Sustainable Future Restricted - Accumulating KL 08-02-2011 EUR 4,19 3,08 1,12
Afdeling / Klasse Evaluering
Global Sustainable Future Restricted - Accumulating KL Afkastet var tilfredsstillende i forhold til benchmark og konkurrenter.
Profil Landefordeling Negletal for risiko
Ikke Bersnoteret USA 58,6% Sharpe Ratio 0,27
Akkumulerende Schweiz 13,0% Sharpe Ratio (benchm.] 0,22
Introduceret: Februar 2011 Danmark 11,4% Standardafvigelse 22,71
Risikoindikator [1-7]: 6 Storbritannien 4,2% Standardafvigelse (benchm.) 25,85
Benchmark: MSCI World Index inklusive nettoudbytter hedget til NOK malt i Hongkong 3,7% Tracking error 4,90
EUR Tyskland 2,9% Information Ratio 011
Fondskode: DKOO60283067 Canada 2,8% Active share 88,16
Portefeljeradgiver: Danske Bank Asset Management Sverige 2,2%

Avrige 1,2%
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Global Sustainable Future Restricted - Accumulating KL

1.1-31.12.2020 1.1-31.12.2019 31.12.2020 31.12.2019
ReSU]tatOpg@relse 1.000 DKK 1.000 DKK Ba]ance 1.000 DKK 1.000 DKK
Renter og udbytter Aktiver
1 Renteindtaegter 23 123
2 Renteudgifter -11 -29 Likvide midler
3 Udbytter 7.168 12.896 Indestaende i depotselskab 2.006 13.304
Renter og udbytteri alt 7.180 12.990 Likvide midleri alt 2.006 13.304
4 Kursgevinster og -tab Kapitalandele
Kapitalandele -21.840 109.770 Noterede aktier fra danske selskaber 17.006 29.571
Afledte ﬁnqnsieﬂe instr. -35.323 -10.258 Noterede aktier fra udenlandske selskaber 158.787 520.575
Valutakonti . 11.838 -856 Kapitalandeleialt 175793 550.146
@vrige aktiver/passiver 3 14
5 Handelsomkostninger -202 -119 Afledte finansielle instrumenter
Kursgevinster og -tabi alt -45.525 98.551 Unoterede afledte finansielle instrumenter 4.372 18.069
Afledte finansielle instrumenteri alt 4372 18.069
Indteegteri alt -38.345 111.541
Andre aktiver
6 Administrationsomkaostninger -4418 -8.267 Tilgodehavende renter, udbytter m.m. 97 0
Resultat fer skat -42.763 103274 Aktuelle skatteaktiver 1.060 246
Andre aktiverialt 1.156 246
7 Skat -228 -1.537
Aktiveri alt 183.327 581.765
Arets nettoresultat -42.991 101.737
Passiver
Overfert til formuen -42.991 101.737
Investorernes formue 183.086 581.146
Disponereti alt -42.991 101.737
Afledte finansielle instrumenter
Unoterede afledte finansielle instrumenter a7 84
Afledte finansielle instrumenteri alt 47 84
Anden geeld
Skyldige omkostninger 195 535
Anden geeld i alt 195 535
Passiveri alt 183.327 581.765
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Global Sustainable Future Restricted - Accumulating KL

Noter til resultatopgerelse og balance

1.1-31.12.2020

1.1-31.12.2019

1.000 DKK 1.000 DKK
Afdelings- Andel af Afdelings- Andel af
Nogletal 2020 2019 2018 2017 2016 direkte feellesomk. direkte feellesomk.
Afkast i EUR [pct.] 4,19 21,11 -5,80 6,36 13,08
Benchmarkafkast i EUR [pct.] 3,08 25,60 -9,49 10,33 15,65 6. Administrationsomkostninger
Sharpe Ratio i EUR 0,27 0,52 0,37 0,40 0,23 @vrige omkostninger 0 0 0 0
Indre veerdi [EUR pr. andel] 173,00 166,04 137,09 145,53 136,84 8 S
Nettoresultat [t.DKK] -42.991 101.737 -28.666 30.192 50.667 Managementhonorar 2426 0 4.533 0
Administrationsomkostninger [pct.] 1,55 1,55 1,55 1,56 1,55 Distributionshonorar 1.484 0 2.773 0
Aop ) 165 163 164 171 172 Fast administrationshonorar 508 0 960 0
Indirekte handelsomkostninger 0,12 0,03 0,00 - -
Omseetningshastighed [antal gange] 0,81 0,35 0,37 0,15 0,30 | alt opdelte adm.omk. 4418 0 8.267 0
Investorernes formue [t.DKK] 183.086 581.146 477.280 478.046 452.546 .. . . .
Antal andele 142.176 468.393 466.522 441.180 444781 Administrationsomkostningeri alt 4418 8.267
Styksterrelse i EUR 100 100 100 100 100
1.1-31.12.2020 1.1-31.12.2019
1.000 DKK 1.000 DKK
1.1-31.12.2020 1.1-31.12.2019
1.000 DKK 1.000 DKK 7.Skat ,
Rente- eller udbytteskat som ikke kan refunderes 228 1.537
1.Renteindtaegter Skatialt 228 1.537
Indestaende i depotselskab 23 123
Renteindtaegteri alt 23 123
31.12.2020 31.12.2019
) 1.000 DKK 1.000 DKK
ihRd?Qterﬂifégfter 11 o9 Antalandele Formueveaerdi Antalandele Formueveerdi
Renteudgifter i sit Lo 29 8. Investorernes formue
Investorernes formue primo 468.393 581.146 466.522 477.280
Emissioneriaret 17.810 19.442 22.037 25.288
3.Udbytter Indlesningeri aret -344.027 -374.592 -20.166 -23.274
Noterede aktier fra danske selskaber 379 332 Netto emissionstilleeg og indlesningsfradrag 0 81 0 115
Noterede aktier fra udenlandske selskaber 6.789 12.564 Overfersel af periodens resultat 0 -42.991 0 101.737
Udbytterialt 7.168 12.896 Investorernes formuei alt 142.176 183.086 468.393 581.146
4. Kursgevinster og -tab S 1 d 21.12.2020 21.12.2019
Noterede aktier fra danske selskaber 6.551 4401 upplerende noter i i
Noterede aktier fra udenlandske selskaber -28.391 105.369
Terminsforretninger/futures m.m. -35.323 -10.258 Finansielle instrumenteri pct.
Valutakonti 11.838 -856 Boersnoterede finansielle instrumenter 96,0 94,7
@vrige aktiver/passiver 3 14 Qvrige finansielle instrumenter 2,4 3,1
Handelsomkostninger -202 -119 Finansielle instrumenteri alt 98,4 97,8
Kursgevinster og -tabi alt -45.525 98.551 @vrige akiver og passiver 16 2,2
lalt 1000 1000
5.Handelsomkostninger Finansielle instrumenter er ikke specificeret i arsrapporten, idet beholdningslisten kan findes pa foreningens
Bruttohandelsomkostninger T -146 hjemmeside eller kan rekvireres hos Danske Invest Management A/S.
Heraf deekket af emissions- og indlesningsindteegter 175 27 Eventuelle finansielle instrumenter udstedt af Danske Bank kan ses i feellesnoten.
Handelsomkostningeri alt -202 -119

Investeringens procentvise fordeling pa forskellige kriterier er vist i tilknytning til afdelingens ledelsesberetning.
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Kommuner 4 KL

Afdelingsberetning:

Investerer i obligationer udstedt i danske kroner med en gennemsnitlig varighed som korte til mellemlange obligationer. Afdelingen er aktivt styret

Afdeling / Klasse Start dato Valuta Afkastipct Benchmark i pct Merafkast i pct
Kommuner 4 KL 24-11-1999 DKK 1,29 0,35 0,94
Afdeling / Klasse Evaluering

Kommuner 4 KL Afkastet var tilfredsstillende i forhold til benchmark og konkurrenter.

Profil Varigheder Negletal for risiko

Bersnoteret <0.5ar 18,4% Sharpe Ratio 091
Udbyttebetalende 05-1ar 28,6% Sharpe Ratio (benchm.) 0,73
Introduceret: November 1999 1-3ar 4,5% Standardafvigelse 1,70
Risikoindikator [1-7]: 2 3-5ar 11,3% Standardafvigelse (benchm.) 1,39
Benchmark: Danske Capitals danske obligationsindeks for bruttobeskattede 5-7ar 19,0% Tracking error 061
investorer, varighed pa 3 ar. 7-10ar 18,1% Information Ratio 0,87
Fondskode: DKOO16205685 10> ar 0,0%

Portefeljeradgiver: Danske Bank Asset Management
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Kommuner 4 KL

1.1-31.12.2020

1.1-31.12.2019

Resultatopgerelse 1.000 DKK 1.000 DKK
Renter og udbytter
1 Renteindtaegter 10.129 11451
2 Renteudgifter -108 -84
Renter og udbytteri alt 10.021 11.367
3 Kursgevinster og -tab
Obligationer 7.103 3.898
Kursgevinster og-tabi alt 7.103 3.898
Indteegterialt 17.124 15.265
4 Administrationsomkostninger -3.688 -3.453
Resultat fer skat 13.436 11.812
5 Skat 0 0
Arets nettoresultat 13.436 11812
Resultatdisponering
Foreslaet udlodning 9.143 18.882
Udbetalt acontoudlodning 2.376 4144
Overfort til udlodning neeste ar 803 1.021
6 Disponeret i alt vedr. udlodning 12.322 24.047
Overfert til formuen 1.115 -12.235
Disponereti alt 13.436 11.812

31.12.2020 31.12.2019

Balance 1.000 DKK 1.000 DKK

Aktiver

Likvide midler

Indestaende i depotselskab 29.168 1.279

Likvide midlerialt 29.168 1.279

Obtligationer

Noterede obligationer fra danske udstedere 1.066.828 958.249

Obligationerialt 1.066.828 958.249

Andre aktiver

Tilgodehavende renter, udbytter m.m. 48.927 96.130

Mellemveerende vedraerende handelsafvikling o] 3.774

Andre aktiverialt 48.927 99.904

Aktiverialt 1.144.924 1.059432

Passiver

Investorernes formue 1.144.665 1.059.217

Anden geeld

Skyldige omkostninger 259 215

Anden geeldi alt 258 215

Passiverialt 1.144.924 1.059432
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Kommuner 4 KL

Noter til resultatopgerelse og balance

1.1-31.12.2020

1.1-31.12.2019

1.000 DKK 1.000 DKK
Negletal 2020 2019 2018 2017 2016 5. Skat
Afkast i DKK [pct.] 1,29 1,30 0,83 244 2,75 Rente- eller udbytteskat som ikke kan refunderes 0 0]
Benchmarkafkast i DKK [pct.] 0,35 0,98 0,52 0,85 2,07 .
Sharpe Ratio i DKK 0,91 167 192 1,33 162  Skatialt 0 0
Indre veerdi [DKK pr. andel] 100,16 100,97 101,16 102,23 101,29
Nettoresultat [t.DKK] 13.436 11.812 7.969 25.170 28672
Udbytte [DKK pr. andel] 1,00 2,30 1,60 2,00 1,60
edministrationsomkostninger [pct.] 0,34 0,34 0,34 0,34 0,34 B. Disponer‘eti alt vedr. udlodning
AopP 0,37 0,37 0,37 0,37 0,37
Indirekte handelsomkostninger 003 007 0,04 : . Renterogudbytter 10021 11.367
Omseetningshastighed [antal gange] 0,35 0,51 0,26 0,21 0,09 Kursgevinst til udlodning 5.282 15.123
Investorernes formue [t.DKK] 1.144.665 1.059.217 970.218 872.088 1.108.063 Ud]odnjngsregulering ved emissjon/jndlesnjng af
Antal andele 11.428.380 10490275 9.590.653 8.530.764 10939815 : 918 1.085
) renter, udbytter og kursgevinster
Styksterrelse i DKK 100 100 100 100 100 Udlodning overfort fra sidste ar 0 Gs
Til r&,dyghedlfor ud]odnmg for 16.221 57653
administrationsomkostninger
ﬁéﬂ]?;mitgratmnsomkostmnger til modregning i 2688 3.453
1.1-31.12.2020 1.1-31.12.2019 Udlodningsregulering ved emission/indlesning af 211 153
1.000 DKK 1.000 DKK administrationsomkostninger
1.Renteindtesgter | alt til radighed for udlodning, brutto 12.322 24.047
Noterede obligationer fra danske udstedere 10.129 11417 | alt til radighed for udlodning, netto 12.322 24.047
Andre renteindtaegter 0 33
Renteindtaegteri alt 10.129 11451
31.12.2020 31.12.2019
) 1.000 DKK 1.000 DKK
in ?j?gtr‘iftig:_ifttj‘;‘fter O 84 Antalandele Formueveerdi Antalandele Formueveerdi
Renteudgifterialt Lt 84 7.Investorernes formue
Investorernes formue primo 10.490.275 1.059.217 9.590.653 970.218
Udlodning fra sidste ar vedr. cirkulerende beviser 0 -19.932 ] -10.550
3.Kursgevinster og-tab /Enldr1lng1 ludbetallt udlodning pga. 0 51 0 8
Noterede obligationer fra danske udstedere 7.103 3.898 em1ss1on/1nq1vesn1ng
_ _ Emissioneri aret 2.302.071 229.698 1.266.685 129.111
Kursgevinster og-tabialt 7.103 3.898  |ndlesningeri aret -1.363.966 135963 -367.0683 37412
Netto emissionstilleeg og indlesningsfradrag 0 553 ] 174
Foreslaet udlodning 0] 9.143 0 18.882
Overfersel af periodens resultat 0] 1.115 0 -12.235
1.1-31.12.2020 1.1-31.12.2019 Overfert til udlodning neeste &ar 0 803 0 1.021
1.000 DKK 1.000 DKK .
e e Andel af Afdelings- Andel af Investorernes formuei alt 11.428.380 1.144665 10.490.275 1.059.217
direkte faellesomk. direkte feellesomk.
4. Administrationsomkostninger
Ovrige omkostninger 0 0 0 0 Supp]er‘ende noter 31.12.2020 31.12.2019
Managementhonorar 1418 (0] 1.320 0
Distributionshonorar 982 0 914 0 Finansielle instrumenteri pct.
Fast administrationshonorar 1.288 0 1.218 0 Bersnoterede finansielle instrumenter 93,2 90,5
| alt opdelte adm.omk. 3.688 0 3.453 0 Finansielle instrumenteri alt 93,2 90,5
Administrationsomkostningeri alt 3.688 3.453 @vrige akiver og passiver 6,8 8,5
lalt 1000 1000

Finansielle instrumenter er ikke specificeret i &rsrapporten, idet beholdningslisten kan findes pa foreningens
hjemmeside eller kan rekvireres hos Danske Invest Management A/S.
Eventuelle finansielle instrumenter udstedt af Danske Bank kan ses i feellesnoten.

Investeringens procentvise fordeling pa forskellige kriterier er vist i tilknytning til afdelingens ledelsesberetning.
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Norske Aktier Restricted - AkRkumulerende KL

Afdelingsberetning:

Afdelingeninvestereriaktieriselskaber, der er hjemmeherende i, eller som har hovedaktivitet i, eller som er noteret pa berser/markedspladser i Norge.

Afdelingen er aktivt styret.

Afdelingen udbydes i felgende klasser:

Norske Aksjer Institusjon Restricted, klasse NOK |

Afdelingens ledelsesberetning og det samlede regnskab omfattende resultat af investeringer m.m., som foretages feelles for klasserne, samt resultat af klassernes egne valutaafdeekninger og

omkostninger findes pa de felgende sider.
Noter for de enkelte klasser findes ogséa pa de felgende sider.

Nogletal for indre veerdi, afkast og omkostninger m.m. beregnes for hver klasse.

Afdeling / Klasse Start dato Valuta Afkastipct Benchmark i pct Merafkast i pct
Norske Aksjer Institusjon Restricted, klasse NOK | 038-06-2015 NOK 3,23 7,33 4,11
Afdeling / Klasse Evaluering

Norske Aksjer Institusjon Restricted, klasse NOK |

Afkastet var ikke tilfredsstillende i forhold til benchmark og konkurrenter.
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Norske Aktier Restricted - AkRkumulerende KL

1.1-31.12.2020 1.1-31.12.2019 31.12.2020 31.12.2019
Resultatopgerelse 1.000 NOK 1.000 NOK Balance 1.000 NOK 1.000 NOK
Renter og udbytter Aktiver
1 Renteindtaegter 13 36
2 Renteudgifter -1 0 Likvide midler
3 Udbytter 22.167 24.305 Indestaende i depotselskab 575 1.236
Renter og udbytteri alt 22.178 24.340 Likvide midleri alt 573 1.236
4 Kursgevinster og -tab Kapitalandele
Kapitalandele 19.261 54.379 Noterede aktier fra danske selskaber 8.698 5.265
Valutakonti . 1 0 Noterede aktier fra udenlandske selskaber 688.341 640.637
5 Handelsomkostninger -165 44 Kapitalandele i alt 697.038 645902
Kursgevinster og-tabi alt 19.097 54.335
Aktiverialt 697.612 647.139
Indtaegteri alt 41.275 78.675
6 Administrationsomkostninger -6.055 -6.002 Passiver
Resultat for skat 35.220 726873 Investorernes formue 697.120 646.412
7 Skat 0 0 Anden geeld
Skyldige omkostninger 491 384
Arets nettoresultat 35.220 72673 Mellemveerende vedrarende handelsafvikling 0 343
Anden geeldi alt 491 727
Overfert til formuen 35.220 72.673
Passiverialt 697612 647.139
Disponereti alt 35.220 72.673
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Norske Aktier Restricted - AkRkumulerende KL

Noter til resultatopgerelse og balance

1.1-31.12.2020

1.1-31.12.2019

1.000 NOK 1.000 NOK
Afdelings- Andel af Afdelings- Andel af
Nogletal 2020 2019 2018 2017 2016 direkte feellesomk. direkte feellesomk.
Nettoresultat [t.NOK] 35.220 72673 -13.250 67.383 47.654
Omseetningshastighed [antal gange] 0,26 0,05 0,14 0,11 0,22 6. Administrationsomkostninger
Investorernes formue [t.NOK] 697.120 646.412 517.881 531.863 353.875 @vrige omkostninger 0 0 0 0
Managementhonorar 4.547 0 4501 0
Distributionshonorar 424 0 420 0
Fast administrationshonorar 1.084 o] 1.080 0]
1.1-31.12.2020 1.1.31.12.0019 | alt opdelte adm.omk. 6.055 0 6.002 0]
’ ]:.OCiO NOK ’ ]._.OCiO NOK Administrationsomkostningeri alt 6.055 6.002
1.Renteindtaegter
Indestaende i depotselskab 13 36
R ind al 13 25 1.1-31.12.2020 1.1-31.12.2019
enteindteegterialt 1.000 NOK 1.000 NOK
7.Skat
2.Renteudgifter Rente- eller udbytteskat som ikke kan refunderes 0] 0
Andre renteudgifter 1 0 Skat i alt 0 o
Renteudgifteri alt 1 0
31.12.2020 31.12.2019
ﬁ'Udbydtterk' fra udenlandske selskab 22.167 24.305 1.000NOK 1.000NOK
oterede aktier fra udenlandske selskaber . : Antalandele Formueveaerdi Antalandele Formueveerdi
Udbytterialt 22.167 24.305
8. Investorernes formue
Investorernes formue primo 445.955 646.412 405.157 517.881
4.Kursgevinster og -tab Emissioneriaret 68.289 80.825 79.938 109.923
Noterede aktier fra danske selskaber 182 1.108 Indlesninger i aret . . -48.348 -65.482 -39.141 -54.213
Noterede aktier fra udenlandske selskaber 19.079 53.271 Netto emissionstilleeg og indlesningsfradrag 0 146 0 148
Valutakonti 1 0 Overfersel af periodens resultat 0 35.220 0 72.673
Handelsomkostninger -165 44 Investorernes formueialt 465.896 697.120 445955 646412
Kursgevinster og-tabialt 19.097 54.335
5.Handelsomkostninger SUpFﬂer‘ende noter 31.12.2020 31.12.2019
Bruttohandelsomkostninger -238 -130
Heraf deekket af emissions- og indlesningsindtaegter 73 86 Finansielle instrumenteri pct.
Handelsomkostninger i alt _165 a4 Bersnoterede finansielle instrumenter 100,0 99,9
Finansielle instrumenteri alt 100,0 99,9
@vrige akiver og passiver 0,0 0,1
lalt 100,0 100,0

Finansielle instrumenter er ikke specificeret i arsrapporten, idet beholdningslisten kan findes pa foreningens
hjemmeside eller kan rekvireres hos Danske Invest Management A/S.
Eventuelle finansielle instrumenter udstedt af Danske Bank kan ses i feellesnoten.
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Norske Aktier Restricted - AkRkumulerende KL

Norske Aksjer Institusjon Restricted,

klasse NOK |
Kl 1s resultatposteri 1.000 NOK 1.1-31.12.2020 1.1-31.12.2019
Andel af resultat af feellesportefeljen 41.275 78.675
Klassespecifikke transaktioner:
@vrige omkostninger 0 ]
Managementhonorar -4.547 -4.501
Distributionshonorar -424 -420
Administrationshonorar -1.084 -1.080
K1 1s resultat 35.220 72673
Kl 1s finansielle posteri pct. 31.12.2020 31.12.2019
Boersnoterede finansielle instrumenter 100,0 99,9
Finansielle instrumenteri alt 100,0 99,9
@vrige akiver og passiver 0,0 0,1
Finansielle posteri alt 1000 100,0
Ki 1s formuevaerdii 1.000 NOK 31.12.2020 31.12.2019
Investorernes formue primo 646.412 517.881
Emissioneri aret 80.825 109.923
Indlesningeri aret -65.482 -54.213
Netto emissionstilleeg og indlesningsfradrag 146 148
Overforsel af periodens resultat 35.220 72.673
Investorernes formue ultimo 697.120 646412
Antal andele 31.12.2020 31.12.2019
Andele primo aret 445.955 405.157
Emissioneri aret 68.289 79.938
Indlesningeri aret -48.348 -39.141
Andele ultimo aret 465.896 445955
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Norske Aktier Restricted - AkRkumulerende KL

Norske Aksjer Institusjon Restricted, klasse NOK I

Profil Branchefordeling Nogletal for risiko
Ikke Bersnoteret Finans 27,7% Sharpe Ratio 0,16
Akkumulerende Dagligvarer 20,1% Sharpe Ratio (benchm.) 0,35
Introduceret: Juni 2015 Energi 9,5% Standardafvigelse 19,12
Risikoindikator [1-7]: 6 i Industri — i 9,2% Standardafvigelse 1828
Benchmark: Oslo Bers Fondindeks (OSEFX) Communication Services 8,7% [(benchm.) ’
Fondskode: DKOOB0637643 Ravarer 8,5% Tracking error 3,70
Portefeljeradgiver: Danske Invest Asset Management AS Informationsteknologi 7.5% Information Ratio -0,80
Ejendomsselskaber 5,6% Active share 32,62
Forsyning 3.3%
Noter vedrerende resultatopgerelsen og balancen for klassen
Denne note viser noteoplysninger, som er specifikke for den enkelte andelskiasse.
Nogletal 2020 2019 2018 2017 2016
Afkast i NOK [pct.] 525 13,40 -3,20 17,05 15,66
Benchmarkafkast i NOK [pct.] 7,55 19,20 -2,20 17,05 11,50
Sharpe Ratio i NOK 0,16 0,75 0,75 - -
Indre veerdi [NOK pr. andel] 1.496,30 1.449,50 1.278,22 1.320,54 1.128,20
Nettoresultat [t NOK] 35.220 72.673 -13.250 67.383 47.654
Administrationsomkostninger [pct.] 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00
Investorernes formue [t.NOK] 697.120 646.412 517.881 531.963 353.875
Antal andele 465.896 445.955 405.157 402.836 313663

Styksterrelse i NOK 1.000 1.000 1.000 1.000 1.000
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PP Pension ARktieallokeringsfond - Accumulating KL

Afdelingsberetning:

Investerer indeksbaseret globalt i bersnoterede aktier. Afdelingen afdeskker ikke valutarisici. Udsving i valutakurserne pavirker derfor investorernes afkast.

Afdelingen udbydes i felgende klasser:
PP Pension Aktieallok.fond - Acc Class |

PP Pension Aktieallok.fond - Acc Class A

Afdelingens ledelsesberetning og det samlede regnskab omfattende resultat af investeringer m.m., som foretages feelles for klasserne, samt resultat af klassernes egne valutaafdeekninger og

omkostninger findes pa de felgende sider.
Noter for de enkelte klasser findes ogséa pa de felgende sider.

Noegletal for indre veerdi, afkast og omkostninger m.m. beregnes for hver klasse.

Afdeling / Klasse Start dato Valuta Afkastipct Benchmark i pct Merafkasti pct
PP Pension Aktieallok.fond - Acc Class | 30-05-2013 SEK 6,89 6,78 011
PP Pension Aktieallok.fond - Acc Class A 10-06-2013 SEK 6,34 6,78 0,44
Afdeling / Klasse Evaluering

PP Pension Aktieallok.fond - Acc Class |

Afkastet var tilfredsstillende i forhold til benchmark.

PP Pension Aktieallok.fond - Acc Class A

Afkastet var tilfredsstillende i forhold til benchmark.
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PP Pension ARktieallokeringsfond - Accumulating KL

1.1-31.12.2020 1.1-31.12.2019 31.12.2020 31.12.2019
Resultatopgerelse 1.000 DKK 1.000 DKK Balance 1.000 DKK 1.000 DKK
Renter og udbytter Aktiver
1 Renteindtaegter 3 14
2 Renteudgifter -5 -17 Likvide midler
3 Udbytter 17.265 32.051 Indestaende i depotselskab 1.888 1.781
Renter og udbytteri alt 17.263 32.048 Likvide midleri alt 1.888 1.781
4 Kursgevinster og -tab Kapitalandele
Kapitalandele 91.498 203.112 Noterede aktier fra danske selskaber 64.620 52.081
Afledte finansielle instr. 6 0 Noterede aktier fra udenlandske selskaber 868.549 790.827
Valutakonti -32 -544 Unoterede kapitalandele fra udenlandske selskaber 1.968 1.361
@vrige aktiver/passiver 21 -23 Investeringsbeviser i andre danske UCITS 105.699 93.148
5 Handelsomkostninger =S -198 Kapitalandele i alt 1.040.837 937.418
Kursgevinster og -tabi alt 91.350 202.348
Andre aktiver
Indteegter i alt 108613 234.396 Tilgodehavende renter, udbytter m.m. 420 465
Mellemveerende vedrerende handelsafvikling 2.369 3.468
6 Administrationsomkostninger -5.478 -5.273 Aktuelle skatteaktiver 723 327
Resuiltat for skat 103.134 220.122 Andre aktiverialt Bl 4.260
7 Skat -968 -1.965 Aktiveri alt 1.046.237 943459
Arets nettoresultat 102.167 227.157 Passiver
Overfort til formuen 102.167 227.157 Investorernes formue 1.043.222 937.452
Disponereti alt 102.167 227.157 Anden geeld
Skyldige omkostninger 1.185 2.878
Mellemveerende vedrerende handelsafvikling 1.829 3.129
Anden geeld i alt 3.015 6.007
Passiverialt 1.046.237 943459
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PP Pension ARktieallokeringsfond - Accumulating KL

Noter til resultatopgerelse og balance

1.1-31.12.2020

1.1-31.12.2019

Negletal 2020 2019 2018 2017 2016

Nettoresultat [t.DKK] 102.167 227.157 -57.295 81619 63.901
Omseaetningshastighed [antal gange] 0,13 0,18 0,13 0,08 0,10
Investorernes formue [t.DKK] 1.043.222 937.452 935.364 1.002.323 892.867

1.1-31.12.2020

1.1-31.12.2019

1.000 DKK 1.000 DKK
Afdelings- Andel af Afdelings- Andel af
direkte feellesomk. direkte faellesomk.
6. Administrationsomkostninger
Markedsferingsomkostninger 4.403 o] 3.859 0]
Gebyrer til depotselskab 163 0 197 0
Andre omk. i forbindelse med formueplejen 498 0 824 0]
©@vrige omkostninger 0] o] 0 0]
Managementhonorar 0] o] -S00 0]
Distributionshonorar 0 0 1.293 0
Fast administrationshonorar 414 0 393 0]
| alt opdelte adm.omk. 5.478 0] 5.273 0
Administrationsomkostningeri alt 5478 5.273
1.1-31.12.2020 1.1-31.12.2019

1.000 DKK 1.000 DKK
7.Skat
Rente- eller udbytteskat som ikke kan refunderes 968 1.965
Skatialt 968 1.965

31.12.2020 31.12.2019
1.000 DKK 1.000 DKK

Antalandele Formueveaerdi

Antalandele Formueveaerdi

8.Investorernes formue

1.000 DKK 1.000 DKK
1.Renteindtaegter
Indestaende i depotselskab 3 14
Andre renteindtaegter 0 0
Renteindtaegteri alt 3 14
2.Renteudgifter
Andre renteudgifter 5 17
Renteudgifteri alt 5 17
3.Udbytter
Noterede aktier fra danske selskaber 722 1.603
Noterede aktier fra udenlandske selskaber 16.488 30.390
Unoterede kapitalandele fra udenlandske selskaber 55 58
Udbytterialt 17.265 32.051
4. Kursgevinster og -tab
Noterede aktier fra danske selskaber 14.375 11.927
Noterede aktier fra udenlandske selskaber 67.702 173.652
Unoterede kapitalandele fra udenlandske selskaber 1.059 392
Inv-beviser i danske inv- og specialforeninger 8.362 7.502
Inv-beviser i udenlandske inv- og specialforeninger 0] 9.639
Aktiebaserede salgskontrakter 6 o]
Valutakonti -32 -544
@vrige aktiver/passiver 21 23
Handelsomkostninger -143 -198
Kursgevinster og -tabi alt 91.350 202.348
5.Handelsomkostninger
Bruttohandelsomkostninger -143 -198
Handelsomkostningeri alt -143 -198

Investorernes formue primo 5.720.007 937.452 7.214.189 935.364
Emissioneriaret 257.074 40.461 219.602 32.624
Indlesningeri aret -235.353 -36.857 -1.713.784 -257.693
Overfersel af periodens resultat 0 102.167 0 227.157
Investorernes formuei alt 5.741.728 1.043.222 5.720.007 937452
Supp]erende noter 31.12.2020 31.12.2019
Finansielle instrumenteri pct.

Bersnoterede finansielle instrumenter 89,5 89,9
@vrige finansielle instrumenter 10,3 10,1
Finansielle instrumenteri alt 99,8 100,0
©@vrige akiver og passiver 0,2 0,0
lalt 1000 100,0

Finansielle instrumenter er ikke specificeret i &rsrapporten, idet beholdningslisten kan findes pa foreningens
hjemmeside eller kan rekvireres hos Danske Invest Management A/S.
Eventuelle finansielle instrumenter udstedt af Danske Bank kan ses i feellesnoten.
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PP Pension ARktieallokeringsfond - Accumulating KL

PP Pension Aktieallok.fond - Acc Class

PP Pension Aktieallok.fond - Acc Class | A

Ki 1s resultatposteri 1.000 DKK

1.1-31.12.2020

1.1-31.12.2019

1.1-31.12.2020

1.1-31.12.2019

Andel af resultat af feellesportefeljen 17.450 62.183 89.534 169.226
Klassespecifikke transaktioner:

@vrige omkostninger -27 ] -137 -3.859
Managementhonorar 0] -121 0] 1.021
Distributionshonorar 0] 0 0] -1.293
K1 1S resultat 17.328 62.062 84.838 165.095
Kl 1s finansielle posteri pct. 31.12.2020 31.12.2019 31.12.2020 31.12.2019
Bersnoterede finansielle instrumenter 89,5 89,9 89,5 89,9
Qvrige finansielle instrumenter 10,3 10,1 10,3 10,1
Finansielle instrumenteri alt 99,8 100,0 99,8 100,0
@vrige akiver og passiver 0,2 0,0 0,2 0,0
Finansielle posteri alt 1000 100,0 1000 100,0
Ki 1s formuevaerdii 1.000 DKK 31.12.2020 31.12.2019 31.12.2020 31.12.2019
Investorernes formue primo 152.804 332.213 784.648 603.150
Emissioneri aret 0] 0 40461 32.624
Indlesningeri aret (0] -241.472 -36.857 -16.221
Overforsel af periodens resultat 17.328 62.062 84.838 165.095
Investorernes formue ultimo 170.132 152.804 873.090 784.648
Antal andele 31.12.2020 31.12.2019 31.12.2020 31.12.2019
Andele primo aret 900.732 2.503.347 4.819.275 4.710.842
Emissioneri aret 0] o] 257.074 219.602
Indlesningeri aret 0 -1.602.615 -235.353 -111.169
Andele ultimo aret 900.732 900.732 4.840.996 4.819.275
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PP Pension ARktieallokeringsfond - Accumulating KL

PP Pension Aktieallok.fond - Acc Class I

Profil Formuefordeling Nogletal for risiko
Ikke Bersnoteret Aktier 99,7% Sharpe Ratio 0,68
Akkumulerende Investeringsforeninger 0,0% Sharpe Ratio [benchm.) 0,68
Introduceret: Maj 2013 @vrige 0,3% Standardafvigelse 15,95
Risikoindikator [1-7]: 5 Standardafvigelse 1592
Benchmark: 50% MSCI World Index TR Net, 20% SIXPRX (benchm.) !
Portfolio Return Index, 20% VINX Benchmark Cap SEK NI, Tracking error 0,19
10% MSCI Daily TR Net Emerging Markets USD Information Ratio -0,07
Fondskode: DKOOE0476372 Active share 16,65
Portefeljeradgiver: Danske Bank Asset Management
Noter vedrerende resultatopgerelsen og balancen for klassen
Denne note viser noteoplysninger, som er specifikke for den enkelte andelskiasse.
Nogletal 2020 2019 2018 2017 2016
Afkast i SEK [pct.] 6,89 32,36 -2,74 12,14 13,36
Benchmarkafkast i SEK [pct.] 6,78 32,68 -2,84 12,12 13,44
Sharpe Ratio i SEK 0,68 1,07 0,75 0,87 1,10
Indre veerdi [SEK pr. andel] 254,98 238,55 180,24 185,30 165,25
Nettoresultat [t.DKK] 17.328 62.062 -19.084 30.292 23.649
Administrationsomkostninger [pct.] 0,15 0,13 0,15 0,15 0,15
Investorernes formue [t.DKK] 170.132 152.804 332.213 351.297 321.010
Antal andele 900.732 900.732 2.503.347 2.503.347 2.503.347
Styksterrelse i SEK 100 100 100 100 100
PP Pension Aktieallok.fond - Acc Class A
Profil Formuefordeling Nogletal for risiko
Ikke Bersnoteret Aktier 99,7%  Sharpe Ratio 0,65
Akkumulerende Investeringsforeninger 0,0% Sharpe Ratio [benchm.) 0,68
Introduceret: Juni 2013 Qvrige 0,3% Standardafvigelse 1585
Risikoindikator [1-7]: 5 ) ) Standardafvigelse 1592
Benchmark: 10% MSCI Daily TR Net Emerging Markets (benchm.) )
UsD, 50% MSCI World Index TR Net, 20% SIXPRX Tracking error 0,18
Portfolio Return Index, 20% VINX Benchmark Cap SEK NI Information Ratio -3,17
Fondskode: DKOOE0476455 Active share 16,65
Portefeljeradgiver: Danske Bank Asset Management
Noter vedrerende resultatopgerelsen og balancen for klassen
Denne note viser noteoplysninger, som er specifikke for den enkelte andelsklasse.
Nogletal 2020 2019 2018 2017 2016
Afkast i SEK [pct.] 6,34 31,66 -3,27 11,56 12,76
Benchmarkafkast i SEK [pct.] 6,78 32,68 -2,84 12,12 13,44
Sharpe Ratio i SEK 0,65 1,03 0,70 0,83 1,06
Indre veerdi [SEK pr. andel] 243,47 228,95 173,89 179,76 161,14
Nettoresultat [t.DKK] 84.838 165.095 -38.212 51.327 40.252
Administrationsomkostninger [pct.] 0,69 0,70 0,69 0,69 0,68
Investorernes formue [t.DKK] 873.090 784.648 603.150 651.025 571.857
Antal andele 4.840.996 4.819.275 4.710.842 4.782.356 4.573.364
Styksterrelse i SEK 100 100 100 100 100
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Tactical Asset Allocation Danmark - ARkumulerende KL

Afdelingsberetning:

Investerer i aktier og obligationer og lignende instrumenter. Afdelingen er aktivt styret. Afledte finansielle instrumenter kan anvendes pa savel deekket som ikke-

daekket basis.

Afdelingen udbydes i felgende klasser:

Tactical Asset Allocation Danmark - Akkumulerende, klasse DKK W

Afdelingens ledelsesberetning og det samlede regnskab omfattende resultat af investeringer m.m., som foretages feelles for klasserne, samt resultat af klassernes egne valutaafdeekninger og

omkostninger findes pa de felgende sider.
Noter for de enkelte klasser findes ogséa pa de felgende sider.

Noegletal for indre veerdi, afkast og omkostninger m.m. beregnes for hver klasse.

Afdeling / Klasse Start dato Valuta Afkastipct Benchmark i pct Merafkast i pct
Tactical Asset Allocation Danmark - Akkumulerende, klasse DKK W 24-09-2020 DKK 7,39
Afdeling / Klasse Evaluering

Tactical Asset Allocation Danmark - Akkumulerende, klasse DKK W

Afkastet var tilfredsstillende i forhold til det sammenlignelige marked.
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Tactical Asset Allocation Danmark - ARkumulerende KL

24.9-31.12.2020 31.12.2020
Resultatopgerelse e Balance 1.000 DKK
Renter og udbytter Aktiver
1 Renteindtaegter 5.956
2 Renteudgifter -555 Likvide midler
3 Udbytter 17.109 Indestaende i depotselskab 1.013.375
Renter og udbytterialt 22.510 Likvide midlerialt 1.013.375
4 Kursgevinster og -tab Obtligationer
Obligationer 10.762 Noterede obligationer fra danske udstedere 4.855.041
Kapitalandele 414.238 Unoterede obligationer 50.111
Afledte finansielle instr. 118.847 - .
Valutakonti 904 Obligationerialt 4905.152
@vrige aktiver/passiver -9 Kapi
. pitalandele
5 Handelsomkostninger -2.087 Noterede aktier fra udenlandske selskaber 4.849.436
Kursgevinster og -tabi alt 542.676 Unoterede kapitalandele fra udenlandske selskaber 23.714
Kapitalandelei alt 4.873.150
Indteegteri alt 565.186
Afledte finansielle instrumenter
6 Administrationsomkostninger -9.722 Unoterede afledte finansielle instrumenter 119.453
Resultat fer skat 555464 Afledte finansielle instrumenteri alt 119453
7 Skat -2.306 Andre aktiver
Tilgodehavende renter, udbytter m.m. 172.523
Arets nettoresultat 553.158 Mellemveaerende vgdrerende handelsafvikling 12.805
Aktuelle skatteaktiver 112
Overfert til formuen 553.158 Andre aktiverialt 185439
Disponereti alt 553.158 Aktiverialt 11.096.570
Passiver
Investorernes formue 11.090.349
Afledte finansielle instrumenter
Unoterede afledte finansielle instrumenter 2.172
Afledte finansielle instrumenteri alt 2.172
Anden geeld
Skyldige omkostninger 4.048
Anden geeld i alt 4.048
Passiveri alt 11.096.570
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Tactical Asset Allocation Danmark - ARkumulerende KL

Noter til resultatopgerelse og balance

24.9-31.12.2020

1.000 DKK
Afdelings- Andel af
Nogletal 2020 2019 2018 2017 2016 direkte feellesomk.
Nettoresultat [t.DKK] 553.158 - -
Omseetningshastighed [antal gange] 0,77 6. Administrationsomkostninger
Investorernes formue [t.DKK] 11.090.349 @vrige omkostninger 0 0
Managementhonorar 7.004 0
Distributionshonorar 0 0]
Fast administrationshonorar 2.718 0
| alt opdelte adm.omk. 9.722 0

24.9-31.12.2020

Administrationsomkostningeri alt

9.722

24.9-31.12.2020

1.000 DKK
7.Skat
Rente- eller udbytteskat som ikke kan refunderes 2.306
Skatialt 2.306
31.12.2020
1.000 DKK

Antalandele Formueveaerdi

8.Investorernes formue

Emissioneriaret

Indlesningeri aret

Netto emissionstilleeg og indlesningsfradrag
Overfersel af periodens resultat

104.457.944 10.660.086

-1.186.597 -123.376
(6] 482
6] 553.158

Investorernes formuei alt

103.271.347 11.090.349

Supplerende noter

31.12.2020

Finansielle instrumenteri pct.

Bersnoterede finansielle instrumenter 87,5
©@vrige finansielle instrumenter 1,7
Finansielle instrumenteri alt 89,2
@vrige akiver og passiver 10,8
lalt 100,0

1.000 DKK
1.Renteindtaegter
Indestaende i depotselskab 20
Noterede obligationer fra danske udstedere 5.941
Unoterede obligationer -5
Renteindteegteri alt 5.956
2.Renteudgifter
Andre renteudgifter 555
Renteudgifteri alt 555
3.Udbytter
Noterede aktier fra udenlandske selskaber 16.896
Unoterede kapitalandele fra udenlandske selskaber 213
Udbytterialt 17.109
4. Kursgevinster og -tab
Noterede obligationer fra danske udstedere 11.060
Unoterede obligationer -298
Noterede aktier fra udenlandske selskaber 411.194
Unoterede kapitalandele fra udenlandske selskaber 3.044
Terminsforretninger/futures m.m. 118.847
Valutakonti 924
@vrige aktiver/passiver -9
Handelsomkostninger -2.087
Kursgevinster og-tabialt 542676
5.Handelsomkostninger
Bruttohandelsomkostninger -4.344
Heraf deekket af emissions- og indlesningsindtaegter 2.257
Handelsomkostningeri alt -2.087

Finansielle instrumenter er ikke specificeret i arsrapporten, idet beholdningslisten kan findes pa foreningens

hjemmeside eller kan rekvireres hos Danske Invest Management A/S.
Eventuelle finansielle instrumenter udstedt af Danske Bank kan ses i feellesnoten.
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Tactical Asset Allocation Danmark - ARkumulerende KL

Tactical Asset
Allocation
Danmark -
Akkumulerende,
klasse DKK W

K1 1s resultatposteri 1.000 DKK 24.9-31.12.2020
Andel af resultat af feellesportefeljen 562.880
Klassespecifikke transaktioner:

Managementhonorar -7.004
Distributionshonorar 0
Administrationshonorar -2.718
Ki 1S resultat 553.158
K1 1s finansielle posteri pct. 31.12.2020
Bersnoterede finansielle instrumenter 87,5
@vrige finansielle instrumenter 1,7
Finansielle instrumenteri alt 89,2
@vrige akiver og passiver 10,8
Finansielle posteri alt 100,0
Ki 1s formueveerdii 1.000 DKK 31.12.2020
Emissioneri aret 10.660.086
Indlesningeri aret -123.376
Netto emissionstilleeg og indlesningsfradrag 482
Overfersel af periodens resultat 553.158
Investorernes formue ultimo 11.090.349
Antal andele 31.12.2020
Emissioneri aret 104.457.944
Indlesningeri aret -1.186.597

Andele ultimo aret

103.271.347
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Tactical Asset Allocation Danmark - ARkumulerende KL

Tactical Asset Allocation Danmark - Akkumulerende, klasse DKK W

Profil Formuefordeling

Ikke Bersnoteret Obligationer 44,4%
Akkumulerende Aktier 43,7%
Introduceret: September 2020 @vrige 11,9%

Intet benchmark
Fondskode: DKOO61287349
Portefeljeradgiver: Danske Bank Asset Management

Noter vedrerende resultatopgerelsen og balancen for klassen

Denne note viser noteoplysninger, som er specifikke for den enkelte andelskiasse.

Nogletal 2020 2019 2018 2017 2016
Indre veerdi [DKK pr. andel] 107,39
Nettoresultat [t.DKK] 553.158
Administrationsomkostninger [pct.] 0,50
Aop 0,57
Indirekte handelsomkostninger 0,12
Investorernes formue [t.DKK] 11.090.349
Antal andele 103.271.347
Styksterrelse i DKK 100

2020 dekker en periode pa mindre end 12 méneder. Negletal er omregnet til helérstal
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Tactical Asset Allocation EURO - Accumulating KL

Afdelingsberetning:

Investerer globalt i aktier samt obligationer og lignende instrumenter. Afledte finansielle instrumenter kan anvendes péa savel deekket som ikke-deekket basis.

Afdelingen er aktivt styret

Afdelingen udbydes i felgende klasser:
Tactical Asset Allocation EURO, class EUR W

Afdelingens ledelsesberetning og det samlede regnskab omfattende resultat af investeringer m.m., som foretages feelles for klasserne, samt resultat af klassernes egne valutaafdeekninger og

omkostninger findes pa de felgende sider.
Noter for de enkelte klasser findes ogséa pa de felgende sider.

Nogletal for indre veerdi, afkast og omkostninger m.m. beregnes for hver klasse.

Afdeling / Klasse Start dato Valuta Afkastipct Benchmark i pct Merafkast i pct
Tactical Asset Allocation EURO, class EUR W 27-10-2020 EUR 6,34
Afdeling / Klasse Evaluering

Tactical Asset Allocation EURQO, class EUR W

Afkastet var tilfredsstillende i forhold til det sammenlignelige marked.
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Tactical Asset Allocation EURO - Accumulating KL

27.10-31.12.2020 31.12.2020
Resultatopgerelse eaEn Balance 1.000 EUR
Renter og udbytter Aktiver
1 Renteindtaegter 254
2 Renteudgifter -19 Likvide midler
3 Udbytter 403 Indestaende i depotselskab 42.729
Renter og udbytterialt 638 Likvide midlerialt 42.729
4 Kursgevinster og -tab Obtligationer
Obligationer -131 Noterede obligationer fra udenlandske udstedere 189.603
Kapitalandele 6.167 N .
Afledte finansielle instr. 3.305 Obligationer ialt 189603
\@/algtakoknp . 43 Kapitalandele
5 Hvr%e]a t1vlfr/palss1ver o1 Noterede aktier fra udenlandske selskaber 183.513
ande sc.)m ostmnger. = Unoterede kapitalandele fra udenlandske selskaber 927
Kursgevinster og -tabi alt 9.364 Kapitalandele i alt 184.441
Indteegteri alt 10.002 Afledte finansielle instrumenter
o . . Unoterede afledte finansielle instrumenter 2.937
6 Administrationsomkostninger 217 Afledte finansielle instrumenteri alt 2.937
Resultat fer skat 9.785
Andre aktiver
7 Skat -50 Tilgodehavende renter, udbytter m.m. 1.790
Mellemveerende vedrerende handelsafvikling 2
Arets nettoresultat 9.735 Aktuelle skatteaktiver 3
Andre aktiveri alt 1.795
Overfert til formuen 9.735
Aktiverialt 421.504
Disponereti alt 9.735
Passiver
Investorernes formue 421.319
Afledte finansielle instrumenter
Unoterede afledte finansielle instrumenter 35
Afledte finansielle instrumenteri alt 35
Anden geeld
Skyldige omkostninger 150
Anden geeldi alt 150
Passiveri alt 421.504
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Tactical Asset Allocation EURO - Accumulating KL

Noter til resultatopgerelse og balance

27.10-31.12.2020

1.000 EUR
Afdelings- Andel af
Nogletal 2020 2019 2018 2017 2016 direkte feellesomk.
Nettoresultat [t.EUR] €755 - - -
Omseetningshastighed [antal gange] 0,21 6. Administrationsomkostninger
Investorernes formue [t.EUR] 421.319 @vrige omkostninger 0 0
Managementhonorar 156 0
Distributionshonorar 0 0]
Fast administrationshonorar 61 0
| alt opdelte adm.omk. 217 0
27.10-31.12.2020 . . - -
1.000 EUR Administrationsomkostningeri alt 217
1.Renteindtaegter
Indestaende i depotselskab 1
Noterede obligationer fra udenlandske udstedere 253 27.10-31.12.2020
. - 1.000 EUR
Renteindtaegteri alt 254
7.Skat
Rente- eller udbytteskat som ikke kan refunderes 50
2.Renteudgifter Skat i alt 50
Andre renteudgifter 19
Renteudgifteri alt 19
31.12.2020
2 Udbutt 1.000 EUR
X ytter .
Noterede aktier fra udenlandske selskaber 394 Antalandele Formuevesrdi
Unoterede kapitalandele fra udenlandske selskaber 9
; 8.Investorernes formue
Udbytt: It 403
yiteris Emissioner i aret 39.808.607 413565
Indlesningeri aret -187.923 -1.981
Overfersel af periodens resultat 0 9.735
4.Kursgevinster og-tab Investorernes formue i alt 39.620.684 421.319
Noterede obligationer fra udenlandske udstedere -131
Noterede aktier fra udenlandske selskaber 6.086
Unoterede kapitalandele fra udenlandske selskaber 81
Terminsforretninger/futures m.m. 3.305
Valutakonti 44  Supplerende noter 31.12.2020
@vrige aktiver/passiver 0
Handelsomkostninger 21 Finansielle instrumenteri pct.
Kursgevinster og -tabialt 9364 Bersnoterede ﬁnalnsieﬂe instrumenter 88,6
O@vrige finansielle instrumenter 0,9
Finansielle instrumenteri alt 89,5
5.Handelsomkostninger I@;;:lge akiver og passiver 1&]88
Bruttohandelsomkostninger -141 :
Heraf deekket af emissions- og indlesningsindtaegter 121 ] ) ) ) » . ) ) ) ) ) )
Handelsomkostninger i alt o1 Finansielle instrumenter er ikke specificeret i &rsrapporten, idet beholdningslisten kan findes pa foreningens

hjemmeside eller kan rekvireres hos Danske Invest Management A/S.
Eventuelle finansielle instrumenter udstedt af Danske Bank kan ses i feellesnoten.
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Tactical Asset Allocation EURO - Accumulating KL

Tactical Asset
Allocation EURO,
class EURW
. 27.10-

Klassens resultatposteri 1.000 EUR 31.12.2020
Andel af resultat af faellesportefeljen 9.952
Klassespecifikke transaktioner:
Managementhonorar -156
Distributionshonorar 0
Administrationshonorar -61
K1 1S resultat 9.735
Ki 1s finansielle posteri pct. 31.12.2020
Boersnoterede finansielle instrumenter 88,6
Qvrige finansielle instrumenter 0,9
Finansielle instrumenteri alt 89,5
@vrige akiver og passiver 10,5
Finansielle posteri alt 1000
Kl 1s formueveerdii 1.000 EUR 31.12.2020
Emissioneri aret 413.565
Indlesningeri aret -1.981
Overforsel af periodens resultat 9.735
Investorernes formue ultimo 421.319
Antal andele 31.12.2020
Emissioneri aret 39.808.607
Indlesningeri aret -187.923
Andele ultimo aret 39.620.684
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Tactical Asset Allocation EURO - Accumulating KL

Tactical Asset Allocation EURO, class EUR W

Profil Formuefordeling

Ikke Bersnoteret Obligationer 45,4%
Akkumulerende Aktier 43,6%
Introduceret: Oktober 2020 @vrige 11,0%

Intet benchmark
Fondskode: DKOO61287695
Portefeljeradgiver: Danske Bank Asset Management

Noter vedrerende resultatopgerelsen og balancen for klassen

Denne note viser noteoplysninger, som er specifikke for den enkelte andelsklasse.

Nogletal 2020 2019 2018 2017 2016
Indre veerdi [EUR pr. andel] 10,63
Nettoresultat [t.EUR] €.785
Administrationsomkostninger [pct.] 0,50
Investorernes formue [t.EUR] 421.319
Antal andele 39.620.684
Styksterrelse i EUR 10

2020 dzekker en periode pa mindre end 12 maneder. Negletal er omregnet til heldrstal.
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Tactical Asset Allocation Norge - Accumulating KL

Afdelingsberetning:

Investerer globalt i aktier samt obligationer og lignende instrumenter. Afdelingen er aktivt styret. Afledte finansielle instrumenter kan anvendes pa savel deskket

som ikke-daekket basis.

Afdelingen udbydes i felgende klasser:
Tactical Asset Allocation Norge, klasse NOK W

Afdelingens ledelsesberetning og det samlede regnskab omfattende resultat af investeringer m.m., som foretages feelles for klasserne, samt resultat af klassernes egne valutaafdeekninger og

omkostninger findes pa de felgende sider.
Noter for de enkelte klasser findes ogséa pa de felgende sider.

Nogletal for indre veerdi, afkast og omkostninger m.m. beregnes for hver klasse.

Afdeling / Klasse Start dato Valuta Afkastipct Benchmark i pct Merafkast i pct
Tactical Asset Allocation Norge, klasse NOK W 27-10-2020 NOK 5,98
Afdeling / Klasse Evaluering

Tactical Asset Allocation Norge, klasse NOK W

Afkastet var tilfredsstillende i forhold til det sammenlignelige marked.
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Tactical Asset Allocation Norge - Accumulating KL

27.10-31.12.2020 31.12.2020
Resultatopgerelse eI Balance 1.000 NOK
Renter og udbytter Aktiver
1 Renteindtaegter 544
2 Renteudgifter -5 Likvide midler
3 Udbytter 1.264 Indestaende i depotselskab 48.172
Renter og udbytterialt 1.803 Likvide midlerialt 48.172
4 Kursgevinster og -tab Obtligationer
Obligationer -720 Noterede obligationer fra danske udstedere 15565
Kapitalandele 18.520 Noterede obligationer fra udenlandske udstedere 242.601
Afledte finansielle instr. 17.249 - .
Valutakonti 5259 Obligationerialt 258.154
@vrige aktiver/passiver -3 Kapi
. pitalandele
5 Handelsomkostninger -265 Noterede aktier fra udenlandske selskaber 253.448
Kursgevinster og -tabi alt 32423 Unoterede kapitalandele fra udenlandske selskaber 1.281
Kapitalandelei alt 254.729
Indteegteri alt 34.226
Afledte finansielle instrumenter
6 Administrationsomkostninger -517 Unoterede afledte finansielle instrumenter 14417
Resultat fer skat 33.709 Afledte finansielle instrumenteri alt 14417
7 Skat -138 Andre aktiver
Tilgodehavende renter, udbytter m.m. 1.784
Arets nettoresultat 33.571 Aktuelle skatteaktiver 8
Andre aktiveri alt 1.792
Overfert til formuen 33.571
Aktiveri alt 577.264
Disponereti alt 33.571
Passiver
Investorernes formue 576.094
Afledte finansielle instrumenter
Unoterede afledte finansielle instrumenter 950
Afledte finansielle instrumenteri alt 950
Anden geeld
Skyldige omkostninger 212
Mellemveerende vedrerende handelsafvikling 7
Anden geeld i alt 219
Passiveri alt 577.264
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Tactical Asset Allocation Norge - Accumulating KL

Noter til resultatopgerelse og balance

27.10-31.12.2020

1.000 NOK
Afdelings- Andel af
Nogletal 2020 2019 2018 2017 2016 direkte feellesomk.
Nettoresultat [t. NOK] 8571 - - -
Omseetningshastighed [antal gange] 0,48 6. Administrationsomkostninger
Investorernes formue [t.NOK] 576.094 @vrige omkostninger 0 0
Managementhonorar 372 0
Distributionshonorar 0 0]
Fast administrationshonorar 145 0
| alt opdelte adm.omk. 517 0
27.10-31.12.2020 . . - -
1.000 NOK Administrationsomkostningeri alt 517
1.Renteindtaegter
Indestaende i depotselskab 1
Noterede obligationer fra danske udstedere 29 27.10-31.12.2020
Noterede obligationer fra udenlandske udstedere 513 1.000NOK
Renteindteegteri alt 544 7. Skat
Rente- eller udbytteskat som ikke kan refunderes 138
Skatialt 138
2.Renteudgifter
Andre renteudgifter S
Renteudgifteri alt 5
31.12.2020
1.000 NOK
3. Udbytter Antalandele Formueveerdi
Noterede aktier fra udenlandske selskaber 1.249
Unoterede kapitalandele fra udenlandske selskaber 14 8.Investorernes formue
; Emissioneriaret 5.662.806 566.269
Udbytterialt 1.264 | dlesninger i aret -227.096 -23.745
Overfersel af periodens resultat 0 33.571
. Investorernes formuejialt 5435.710 576.094
4. Kursgevinster og -tab
Noterede obligationer fra danske udstedere -28
Noterede obligationer fra udenlandske udstedere -692
Noterede aktier fra udenlandske selskaber 18.374
Unoterede kapitalandele fra udenlandske selskaber 146 Supp]er‘ende noter 31.12.2020
Terminsforretninger/futures m.m. 17.249
Valutakonti . -2.359 Finansielle instrumenteri pct.
Qvrige aktlver/palsswer -3 Bersnoterede finansielle instrumenter 88,8
Handelsomkostninger -265 Qvrige finansielle instrumenter 26
Kursgevinster og-tabi alt 32423 Finansielle instrumenter i alt 91,4
@vrige akiver og passiver 8,6
lalt 1000
5.Handelsomkostninger
Bruttohandelsomkostninger -302 Finansielle instrumenter er ikke specificeret i &rsrapporten, idet beholdningslisten kan findes pa foreningens
Heraf deekket af emissions- og indlesningsindteegter 37 hjemmeside eller kan rekvireres hos Danske Invest Management A/S.
Handelsomkostningeri alt 265 Eventuelle finansielle instrumenter udstedt af Danske Bank kan ses i feellesnoten.
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Tactical Asset Allocation Norge - Accumulating KL

Tactical Asset
Allocation Norge,
klasse NOK W
. 27.10-

Klassens resultatposteri 1.000 NOK 31.12.2020
Andel af resultat af faellesportefeljen 34.088
Klassespecifikke transaktioner:

Managementhonorar -372
Distributionshonorar 0
Administrationshonorar -145
K1 1S resultat 33.571
Ki 1s finansielle posteri pct. 31.12.2020
Boersnoterede finansielle instrumenter 88,8
Qvrige finansielle instrumenter 2,6
Finansielle instrumenteri alt 91,4
@vrige akiver og passiver 8,6
Finansielle posteri alt 1000
Kl 1s formueveerdii 1.000 NOK 31.12.2020
Emissioneri aret 566.269
Indlesningeri aret -23.745
Overforsel af periodens resultat 33.571
Investorernes formue ultimo 576.094
Antal andele 31.12.2020
Emissioneri aret 5.662.806
Indlesningeri aret -227.096
Andele ultimo aret 5435.710
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Tactical Asset Allocation Norge - Accumulating KL

Tactical Asset Allocation Norge, klasse NOK W

Profil Formuefordeling

Ikke Bersnoteret Obligationer 45,.2%
Akkumulerende Aktier 44,2%
Introduceret: Oktober 2020 @vrige 10,5%

Intet benchmark
Fondskode: DKOO61287422
Portefeljeradgiver: Danske Bank Asset Management

Noter vedrerende resultatopgerelsen og balancen for klassen

Denne note viser noteoplysninger, som er specifikke for den enkelte andelsklasse.

Nogletal 2020 2019 2018 2017 2016
Afkast i NOK [pct.] 5,98
Indre veerdi [NOK pr. andel] 105,98
Nettoresultat [t. NOK] 8571
Administrationsomkostninger [pct.] 0,50
Investorernes formue [t.NOK] 576.094
Antal andele 5.435.710
Styksterrelse i NOK 100

2020 dzekker en periode pa mindre end 12 maneder. Negletal er omregnet til helarstal.
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Tactical Asset Allocation Sverige - Accumulating KL

Afdelingsberetning:

Investerer globalt i aktier samt obligationer og lignende instrumenter. Afledte finansielle instrumenter kan anvendes péa savel deekket som ikke-deekket basis.

Afdelingen er aktivt styret

Afdelingen udbydes i felgende klasser:

Tactical Asset Allocation Sverige, klass SEK W

Afdelingens ledelsesberetning og det samlede regnskab omfattende resultat af investeringer m.m., som foretages feelles for klasserne, samt resultat af klassernes egne valutaafdeekninger og

omkostninger findes pa de felgende sider.
Noter for de enkelte klasser findes ogséa pa de felgende sider.

Nogletal for indre veerdi, afkast og omkostninger m.m. beregnes for hver klasse.

Afdeling / Klasse Start dato Valuta Afkastipct Benchmark i pct Merafkast i pct
Tactical Asset Allocation Sverige, klass SEK W 27-10-2020 SEK 591
Afdeling / Klasse Evaluering

Tactical Asset Allocation Sverige, klass SEK W

Afkastet var tilfredsstillende i forhold til det sammenlignelige marked.
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Tactical Asset Allocation Sverige - Accumulating KL

27.10-31.12.2020 31.12.2020
Resultatopgerelse e Balance 1.000 SEK
Renter og udbytter Aktiver
1 Renteindtaegter 400
2 Renteudgifter -18 Likvide midler
3 Udbytter 640 Indestaende i depotselskab 38.031
Renter og udbytterialt 1.022 Likvide midlerialt 38.031
4 Kursgevinster og -tab Obtligationer
Obligationer -408 Noterede obligationer fra udenlandske udstedere 194.793
Kapitalandele 11.479 N .
Afledte finansielle instr. 9.490 Obligationer ialt 194793
Valutakonti -1.566 Kapitalandele
5 3vr1ge]akt1vlfr/palss1ver 92 Noterede aktier fra udenlandske selskaber 185.766
ande sc.)m ostmnger. = Unoterede kapitalandele fra udenlandske selskaber 770
Kursgevinster og -tabi alt 18.900 Kapitalandele i alt 186.536
Indteegteri alt 19.923 Afledte finansielle instrumenter
o . . Unoterede afledte finansielle instrumenter 7.890
6 Administrationsomkostninger 332 Afledte finansielle instrumenteri alt 7.890
Resultat fer skat 19.591
Andre aktiver
7 Skat -83 Tilgodehavende renter, udbytter m.m. 1.799
Aktuelle skatteaktiver 8
Arets nettoresultat 19.508 Andre aktiveri alt 1.806
Overfert til formuen 19.508 Aktiveri alt 429.056
Disponereti alt 19.508 Passiver
Investorernes formue 428.637
Afledte finansielle instrumenter
Unoterede afledte finansielle instrumenter 264
Afledte finansielle instrumenteri alt 264
Anden geeld
Skyldige omkostninger 155
Anden geeldi alt 55
Passiveri alt 429.056
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Tactical Asset Allocation Sverige - Accumulating KL

Noter til resultatopgerelse og balance

27.10-31.12.2020

1.000 SEK
Afdelings- Andel af
Nogletal 2020 2019 2018 2017 2016 direkte feellesomk.
Nettoresultat [t.SEK] 19.508 - - -
Omseetningshastighed [antal gange] 0,42 6. Administrationsomkostninger
Investorernes formue [t.SEK] 428.637 @vrige omkostninger 0 0
Managementhonorar 239 0
Distributionshonorar 0 0]
Fast administrationshonorar g5 0
| alt opdelte adm.omk. BiEe 0
27.10-31.12.2020 . . - -
1.000 SEK Administrationsomkostningeri alt LR
1.Renteindtaegter
Indestaende i depotselskab 1
Noterede obligationer fra udenlandske udstedere 599 27.10-31.12.2020
. - 1.000 SEK
Renteindtaegteri alt 400
7.Skat
Rente- eller udbytteskat som ikke kan refunderes 83
2.Renteudgifter Skat i alt 83
Andre renteudgifter 18
Renteudgifteri alt 18
31.12.2020
2 Udbutt 1.000 SEK
X ytter .
Noterede aktier fra udenlandske selskaber 633 Antalandele Formuevesrdi
Unoterede kapitalandele fra udenlandske selskaber 8
; 8.Investorernes formue
Udbytt: It 640
yiteris Emissioner i ret 4047233 409.128
Overfersel af periodens resultat 0 19.508
. Investorernes formuei alt 4.047.233 428.637
4.Kursgevinster og -tab
Noterede obligationer fra udenlandske udstedere -408
Noterede aktier fra udenlandske selskaber 11.409
Unoterede kapitalandele fra udenlandske selskaber 70
Terminsforretninger/futures m.m. 9.490 Supp]er‘ende noter 31.12.2020
Valutakonti -1.566
Qvrige aktiver/pa.ssiver 2 Finansielle instrumenteri pct.
Handelsomkostninger -93 Bersnoterede finansielle instrumenter 88,8
Kursgevinster og -tabialt 18.900 Qvrige finansielle instrumenter 2,0
Finansielle instrumenteri alt 90,7
©@vrige akiver og passiver 9,3
5.Handelsomkostninger lalt 1000
Bruttohandelsomkostninger -200
Heraf deekket af emissions- og indlesningsindteegter 107 Finansielle instrumenter er ikke specificeret i &rsrapporten, idet beholdningslisten kan findes pa foreningens
. . hjemmeside eller kan rekvireres hos Danske Invest Management A/S.
Handelsomkostningeri alt 93

Eventuelle finansielle instrumenter udstedt af Danske Bank kan ses i feellesnoten.
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Tactical Asset Allocation Sverige - Accumulating KL

Tactical Asset
Allocation Sverige,
klass SEK W
. 27.10-
Klassens resultatposteri 1.000 SEK 21.12.2020
Andel af resultat af faellesportefeljen 19.840
Klassespecifikke transaktioner:
Managementhonorar -239
Distributionshonorar 0
Administrationshonorar -93
K1 1S resultat 19.508
Ki 1s finansielle posteri pct. 31.12.2020
Boersnoterede finansielle instrumenter 88,8
Qvrige finansielle instrumenter 2,0
Finansielle instrumenteri alt 90,7
@vrige akiver og passiver €3
Finansielle posteri alt 100,0
Kl 1s formueveerdii 1.000 SEK 31.12.2020
Emissioneri aret 409.128
Overfersel af periodens resultat 19.508
Investorernes formue ultimo 428.637
Antal andele 31.12.2020
Emissioneri aret 4.047.233
Andele ultimo aret 4.047.233
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Tactical Asset Allocation Sverige - Accumulating KL

Tactical Asset Allocation Sverige, klass SEK W

Profil Formuefordeling

Ikke Bersnoteret Obligationer 45,8%
Akkumulerende Aktier 43,4%
Introduceret: Oktober 2020 @vrige 10,8%

Intet benchmark
Fondskode: DKOO61287505
Portefeljeradgiver: Danske Bank Asset Management

Noter vedrerende resultatopgerelsen og balancen for klassen

Denne note viser noteoplysninger, som er specifikke for den enkelte andelsklasse.

Nogletal 2020 2019 2018 2017 2016
Afkast i SEK [pct.] SIS
Indre veerdi [SEK pr. andel] 105,91
Nettoresultat [t.SEK] 19.508
Administrationsomkostninger [pct.] 0,50
Investorernes formue [t.SEK] 428637
Antal andele 4.047.233
Styksterrelse i SEK 100

2020 dzekker en periode pa mindre end 12 maneder. Negletal er omregnet til helarstal.
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US High Yield Bonds - Akkumulerende KL

Afdelingsberetning:

Investerer primaert i amerikanske high-yield-virksomhedsobligationer. Valutarisikoen er begraenset, da andelsklasserne valutaafdeekkes mod deres

udstedelsesvaluta. Afdelingen er aktivt styret.

Afdelingen udbydes i felgende klasser:
US High Yield Bonds - Akkumulerende, klasse DKK W

US High Yield Bonds, osuuslaji EUR W h

Afdelingens ledelsesberetning og det samlede regnskab omfattende resultat af investeringer m.m., som foretages feelles for klasserne, samt resultat af klassernes egne valutaafdeekninger og

omkostninger findes pa de felgende sider.
Noter for de enkelte klasser findes ogséa pa de felgende sider.

Negletal for indre veerdi, afkast og omkostninger m.m. beregnes for hver klasse.

Afdeling / Klasse Start dato Valuta Afkastipct Benchmark i pct Merafkast i pct
US High Yield Bonds - Akkumulerende, klasse DKK W 30-09-2013 DKK 4,95 5,23 -0,28
US High Yield Bonds, osuuslaji EUR W h 30-09-2013 EUR 0,00 5,23 -5,23
Afdeling / Klasse Evaluering

US High Yield Bonds - Akkumulerende, klasse DKK W

Afkastet var tilfredsstillende i forhold til benchmark.

US High Yield Bonds, osuuslaji EUR W h

Andelsklassen haringen formue pr. 31-12-2020
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US High Yield Bonds - Akkumulerende KL

1.1-31.12.2020

1.1-31.12.2019

Resultatopgerelse 1.000 DKK 1.000 DKK

Renter og udbytter

Renteindtaegter 13.158 6.349
Renteudgifter -47 -16
Renter og udbytteri alt 13.111 6.333
Kursgevinster og -tab

Obligationer 4,077 9.848
Afledte finansielle instr. 27.938 -3.647
Valutakonti -193 -1.915
@vrige aktiver/passiver 0] 0
Handelsomkostninger -254 -222
Kursgevinster og-tabi alt 31.569 4.065
Andre indteegter 0 1
Indteegterialt 44.680 10.398
Administrationsomkostninger -2.172 -878
Resultat fer skat 42.508 9.521
Skat 0 1
Arets nettoresultat 42.508 9.521
Overfert til formuen 42.508 9.521
Disponereti alt 42.508 9.521

31.12.2020 31.12.2019

Balance 1.000 DKK 1.000 DKK

Aktiver

Likvide midler

Indestaende i depotselskab 20.056 4.265

Likvide midleri alt 20.056 4265

Obtligationer

Noterede obligationer fra udenlandske udstedere 299.957 87.856

Obligationerialt 299.957 87.856

Afledte finansielle instrumenter

Unoterede afledte finansielle instrumenter 2.838 1.333

Afledte finansielle instrumenteri alt 2.838 1.333

Andre aktiver

Tilgodehavende renter, udbytter m.m. 4.604 1.334

Andre aktiveri alt 4604 1.334

Aktiverialt 327.454 94.788

Passiver

Investorernes formue 326.729 94.740

Afledte finansielle instrumenter

Unoterede afledte finansielle instrumenter 8 0]

Afledte finansielle instrumenteri alt 8 0

Anden geeld

Skyldige omkostninger 199 48

Mellemveerende vedraerende handelsafvikling 518 o]

Anden geeldi alt 717 48

Passiveri alt 327.454 94.788
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US High Yield Bonds - Akkumulerende KL

Noter til resultatopgerelse og balance

1.1-31.12.2020

1.1-31.12.2019

1.000 DKK 1.000 DKK
Afdelings- Andel af Afdelings- Andel af
Neogletal 2020 2019 2018 2017 2016 direkte feellesomk. direkte feellesomk.
Nettoresultat [t.DKK] 42.508 9.521 9515 20.861 83.087
Omseetningshastighed [antal gange] 0,52 1,64 061 0,56 0,78 6. Administrationsomkostninger
Investorernes formue [t.DKK] 326.729 94.740 123.318 168.496 697.463 @vrige omkostninger 0 0 1 0
Managementhonorar 1.741 0 702 0
Distributionshonorar 0] 0 0 0]
Fast administrationshonorar 431 0 175 0
1.1-31.12.2020 1.1.31.12.0019 | alt opdelte adm.omk. 2.172 0 878 0]
’ i.OdO DKK ’ ]:.OCiO DKK Administrationsomkostningeri alt 2172 878
1.Renteindtaegter
Indestaende i depotselskab 7 76
Noterede obligationer fra udenlandske udstedere 13.162 6.244 1.1-31.12.2020 1.1-31.12.2019
Unoterede obligationer -14 28 1.000 DKK 1.000 DKK
Andre renteindtzegter 4 1
Renteindtzegterialt 13.158 g3ag  /-Skat
: : Rente- eller udbytteskat som ikke kan refunderes 0 -1
Skatialt 6] -1
2. Renteudgifter
Andre renteudgifter a7 16
Renteudgifterialt 47 16 31.12.2020 31.12.2019
1.000 DKK 1.000 DKK
Antalandele Formuevaerdi Antalandele Formueveerdi
3.Kursgevinster og-tab
Noterede obligationer fra udenlandske udstedere 4.077 9.782 8.Investorernes formue
Unoterede obligationer 0] 66 Investorernes formue primo 828.635 94.740 1.263.393 123.318
Terminsforretninger/futures m.m. 27.938 -3.647 Emissioneriaret 2.068.000 208.890 19.345 2.208
Valutakonti -193 -1.915 Indlesningeri aret -173.783 -20.437 -454.103 -40.475
@vrige aktiver/passiver 0 0 Netto emissionstillaeg og indlesningsfradrag 0] 1.028 o] 167
Handelsomkostninger -254 -222 Overfersel af periodens resultat o] 42.508 0 9.521
Kursgevinster og -tabi alt 31.569 4.065 Investorernes formuei alt 2.722.852 326.729 828.635 94.740
4.Handelsomkostninger
Bruttohandelsomkostninger -458 -250 Supp]er‘ende noter 31.12.2020 31.12.2019
Heraf deekket af emissions- og indlesningsindtaegter 204 28
Handelsomkostningeri alt -254 222 Finansielle instrumenteri pct.
Boersnoterede finansielle instrumenter 43,2 41,8
§144a - Nyemitterede 48,6 50,9
Ovrige finansielle instrumenter 0,9 14
2‘ ﬁndre&:dt&:&g’cer 0 1 Finansielle instrumenteri alt 92,7 94,1
ndreindteegter @vrige akiver og passiver 7.3 5,9
Andre indtsegteri alt 0 1 lalt 100,0 1000

Finansielle instrumenter er ikke specificeret i &rsrapporten, idet beholdningslisten kan findes pa foreningens
hjemmeside eller kan rekvireres hos Danske Invest Management A/S.
Eventuelle finansielle instrumenter udstedt af Danske Bank kan ses i feellesnoten.
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US High Yield Bonds - Akkumulerende,

US High Yield Bonds, osuuslaji EUR W h

klasse DKK' W
Kl 1s resultatposteri 1.000 DKK 1.1-31.12.2020 1.1-31.12.2019 1.1-31.12.2020 1.1-31.12.2019
Andel af resultat af feellesportefeljen 44.680 8.521 0] 1.851
Klassespecifikke transaktioner:
Terminsforretninger 0 ] 0 26
@vrige omkostninger 0] -1 0] 0
Managementhonorar -1.741 -643 0] -58
Distributionshonorar 0 ] 0 ]
Administrationshonorar -431 -161 0 -15
Kl 1s resultat 42.508 7.717 0 1.805
K1 1s finansielle posteri pct. 31.12.2020 31.12.2019 31.12.2020 31.12.2019
Boersnoterede finansielle instrumenter 43,2 41,8
§144a - Nyemitterede 48,6 50,9
Qvrige finansielle instrumenter 0,9 14
Finansielle instrumenteri alt 92,7 94,1
@vrige akiver og passiver 7.3 5,9
Finansielle posteri alt 100,0 100,0 - -
Ki 1s formuevaerdii 1.000 DKK 31.12.2020 31.12.2019 31.12.2020 31.12.2019
Investorernes formue primo 94.740 93.585 0] 29.734
Emissioneri aret 208.890 2.208 0] o]
Indlesningeri aret -20.437 -8.811 0 -31.664
Netto emissionstilleeg og indlesningsfradrag 1.028 41 0 126
Overforsel af periodens resultat 42.508 7.717 0 1.805
Investorernes formue ultimo 326.729 94.740 0 0
Antal andele 31.12.2020 31.12.2019 31.12.2020 31.12.2019
Andele primo aret 828.635 888.393 0 375.000
Emissioneri aret 2.068.000 19.345 0] o]
Indlesningeri aret -173.783 -79.103 0 -375.000
Andele ultimo aret 2.722.852 828.635 0 6]
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US High Yield Bonds - Akkumulerende KL

US High Yield Bonds - Akkumulerende, klasse DKK W

Profil Varigheder Nogletal for risiko
Ikke Bersnoteret <0.5 ar 129% Sharpe Ratio 0,30
Akkumulerende 0.5-1ar 3,5% Sharpe Ratio [benchm.) 0,40
Introduceret: September 2013 1-3ar 28,1% Standardafvigelse 8,55
Risikoindikator [1-7]: 4 i i 3-5ar 34,7% Standardafvigelse 958
Benchmark: Bloomberg Barclays US Corp. high yield 2% 5-7ar 10,5% (benchm.) '
Issuer Capped Index hedged to DKK 7-10ar 5,7% Tracking error 1,88
Fondskode: DKOOE0507192 10> ar 4,5% Information Ratio -0,69
Portefeljeradgiver: Loomis, Sayles & Company, L.P
Noter vedrerende resultatopgerelsen og balancen for klassen

Denne note viser noteoplysninger, som er specifikke for den enkelte andelskiasse.
Nogletal 2020 2019 2018 2017 2016
Afkast i DKK [pct.] 4,95 8,54 -6,39 6,68 12,70
Benchmarkafkast i DKK [pct.] 525 1044 -4,70 4,49 13,16
Sharpe Ratio i DKK 0,30 0,81 0,91 0,55 0,15
Indre veerdi [DKK pr. andel] 120,00 114,33 105,34 112,53 105,48
Nettoresultat [t.DKK] 42.508 7.717 -7.265 18.119 73.922
Administrationsomkostninger [pct.] 0,85 0,85 0,85 1,15 1,30
Aop 1,06 1,18 1,04 1,33 1,51
Indirekte handelsomkostninger 0,53 1,57 0,60 - -
Investorernes formue [t.DKK] 326.729 94.740 93.585 126.300 656.264
Antal andele 2.722.852 828.635 888.393 1.122.347 6.221.618
Styksterrelse i DKK 100 100 100 100 100

US High Yield Bonds, osuuslaji EUR W h

Profil

Ikke Bersnoteret

Akkumulerende

Introduceret: September 2013

Risikoindikator [1-7]: 3

Benchmark: Bloomberg Barclays US Corp. high vield 2%

Issuer Capped Index hedged to EUR

Fondskode: DKOO60507275

Portefeljeradgiver: Loomis, Sayles & Company, L.P
Noter vedrerende resultatopgerelsen og balancen for klassen

Denne note viser noteoplysninger, som er specifikke for den enkelte andelsklasse.
Nogletal 2020 2019 2018 2017 2016
Afkast i EUR [pct.] -6,26 6,63 12,80
Benchmarkafkast i EUR [pct.] -4,55 4,62 13,22
Sharpe Ratio i EUR - - 0,92 0,57 0,17
Indre veerdi [EUR pr. andel] 0,00 0,00 10,63 11,33 10,63
Nettoresultat [t.DKK] 0 1.805 -2.250 2.675 4.487
Administrationsomkostninger [pct.] 0,00 0,85 0,85 1,14 1,29
Investorernes formue [t.DKK] 0 ] 29.734 42.196 39.521
Antal andele 0 0 375.000 500.000 500.000
Styksterrelse i EUR 10 10 10 10 10
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US High Yield Bonds KL

Afdelingsberetning:

Investerer primaert i amerikanske high-yield-virksomhedsobligationer. Hovedparten af afdelingens investeringer afdeekkes mod danske kroner. Afdelingen er
aktivt styret.

Afdeling / Klasse Start dato Valuta Afkastipct Benchmark i pct Merafkast i pct
US High Yield Bonds KL 22-06-2009 DKK 461 5,23 -0,62
Afdeling / Klasse Evaluering

US High Yield Bonds KL Afkastet var tilfredsstillende i forhold til benchmark.

Profil Varigheder Negletal for risiko

Ikke Bersnoteret <0.5ar 10,9% Sharpe Ratio 0,31
Udbyttebetalende 05-1ar 5,0% Sharpe Ratio (benchm.) 0,40
Introduceret: Juni 2009 1-3ar 31,9% Standardafvigelse 8,97
Risikoindikator [1-7]: 4 3-5ar 32,2% Standardafvigelse (benchm.) 9,58
Benchmark: Bloomberg Barclays US Corp. high vield 2% Issuer Capped Index 5-7 ar 9,6% Tracking error 1,50
hedged to DKK 7-10ar 55% Information Ratio -0,71
Fondskode: DKO0O60178275 10> ar 4,9%

Portefeljeradgiver: Loomis, Sayles & Company, L.P
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US High Yield Bonds KL

1.1-31.12.2020 1.1-31.12.2019 31.12.2020 31.12.2019
ReSU]tatOpg@relse 1.000 DKK 1.000 DKK Balance 1.000 DKK 1.000 DKK
Renter og udbytter Aktiver
Renteindtaegter 46.069 62.151
Renteudgifter -103 -132 Likvide midler
Renter og udbytteri alt 45.966 62.019 Indestaende i depotselskab 44.605 17.404
Likvide midleri alt 44605 17.404
Kursgevinster og -tab
Obligationer -39.214 82.896 Obtligationer
Afledte finansielle instr. 54.772 -35.984 Noterede obligationer fra udenlandske udstedere 716.148 949.429
Valutakonti 1.747 -14.303 Unoterede obligationer 0 2.737
@vrige aktiver/passiver 0] 0 - .
Handelsomkostninger 353 244 Obligationerialt 716.148 952.167
Kursgevinster og -tabi alt 16.951 32.365 Afledte finansielle instrumenter
Unoterede afledte finansielle instrumenter 6.879 14.698
Indteegteri alt 62.917 94.385 Afledte finansielle instrumenteri alt 6.879 14.698
Administrationsomkostninger -7.129 -8.516 Andre aktiver
Resultat for skat 55.788 85.869 Tilgodehavende renter, udbytter m.m. 11.397 14.756
Andre aktiverialt 11.397 14.756
Skat 0 -12
Aktiveri alt 779.029 999.026
Arets nettoresultat 55.788 85.857
Passiver
Resultatdisponering
Foreslaet udlodning 41.172 0 Investorernes formue 777.342 998515
Overfert til udlodning neeste ar 207 -32.831
Disponeret i alt vedr. udlodning 41.379 -32.831 Andengeeld
Overfort til formuen 14.409 118.688 Skyldige omkostninger 469 510
Mellemveerende vedrarende handelsafvikling 1.218 0
Disponereti alt 55.788 85.857 Anden geeldialt 1.686 510
Passiverialt 779.029 999.026
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US High Yield Bonds KL

Noter til resultatopgerelse og balance

1.1-31.12.2020

1.1-31.12.2019

1.000 DKK 1.000 DKK
Afdelings- Andel af Afdelings- Andel af
Nogletal 2020 2019 2018 2017 2016 direkte feellesomk. direkte feellesomk.
Afkast i DKK [pct.] 461 9,00 5,84 583 1294
Benchmarkafkast i DKK [pct.] 523 1044 -4,70 4,49 13,16 5.Admim'strationsomkostm'nger
Sharpe Ratio i DKK 0,31 0,84 0,93 0,41 0,01 : ;
Indre veerdi [DKK pr. andel] 10.950,64 10.467,94 9.603,75 11.540,66 10.904,89 @vrige omkostninger 0 0 0 0
Nettoresultat [t.DKK] 55.788 85.857 -67.603 89.043 236.361 Managementhonorar 5.716 0 6.812 0
Udbytte [DKK pr. andel] 580,00 0,00 0,00 1.340,00 - Distributionshonorar 0 0 ] 0
edministrationsomkostm’nger [pct.] 0,85 0,85 0,85 1,08 1,30 Fast administrationshonorar 1412 0 1.703 0
Aop 1,00 0,99 0,99 1,25 1,49
Indirekte handelsomkostninger 0,58 1,27 0,68 - - | alt opdelte adm.omk. 7.129 0 8.516 0]
Omseaetningshastighed [antal gange] 0,57 1,34 0,59 0,65 0,67 .. . . .
Investorernes formue [t.DKK] 777.342 998515 967.875 1.505.779 1885041  Administrationsomkostningerialt 7.129 8516
Antal andele 70.986 95.388 100.781 130476 172.862
Styksterrelse i DKK 10.000 10.000 10.000 10.000 10.000
1.1-31.12.2020 1.1-31.12.2019
1.000 DKK 1.000 DKK
1.1-31.12.2020 1.1-31.12.2019 6. Skat
1.000 DKK 1.000 DKK Rente- eller udbytteskat som ikke kan refunderes 0 12
Skatialt (6] 12
1.Renteindtaegter
Indestaende i depotselskab 77 453
Noterede obligationer fra udenlandske udstedere 45.947 61471
Unoterede obligationer 7 228 7.Disponeret i alt vedr. udlodning
Andre renteindtzegter 37 0 Renter og udbytter 45.966 62.019
. : Ikke refunderbar udbytteskat 0 -12
Renteindteegterialt =506 62.151  \\rsgevinst til udlodning 39214 -47.083
Udlodningsregulering ved emlssmn/mdlesmng af 4836 2938
renter, udbytter og kursgevinster
2.Renteudgifter Udlodning overfert fra sidste ar -32.831 -50.744
Andre renteudgifter 103 132 Til radighed for udlodning fer
Renteudgifteri alt 103 132 administrationsomkostninger ATIBLE -32.831
Admlmlstratlonsomkostmnger til modregning i 7129 8516
udlodning
) Udlodningsregulering ved emission/indlesning af 995 o241
3. Kursge\nnlstelf og-tab administrationsomkostninger
Hggﬁgigg;ggﬁggﬁgﬁ;:ra udenlandske udstedere 89552 82335 Ialt il radighed for udiodning, brutto 41379 41.105
Terminsforretninger/futures m.m. 54.772 -35.984 él\lregatlv radighedsbelob som ikke overfores til naeste 0 8.274
Valutakonti 1.747 -14.303
@vrige aktiver/passiver 0 0 | alt til radighed for udlodning, netto 41.379 -32.831
Handelsomkostninger -353 -244
Kursgevinster og-tabialt 16.951 32.365
31.12.2020 31.12.2019
1.000 DKK 1.000 DKK
4.Handelsomkostninger Antalandele Formuevaerdi Antalandele Formueveerdi
Bruttohandelsomkostninger -567 -249
Heraf deekket af emissions- og indlesningsindtaegter 213 5
X , 8.Investorernes formue
Handelsomkostningerialt -353 244 |nyestorernes formue primo 95.388 998515 100.781 967.875
Emissioneriaret 19.151 172.862 0 0
Indlesningeri aret -43.553 -452.498 -5.393 -55.461
Netto emissionstilleeg og indlesningsfradrag 0 2.674 ] 244
Foreslaet udlodning 0 41.172 ] 0
Overfersel af periodens resultat 0 14.409 o] 118.688
Overfert til udlodning neeste ar 0 207 0 -32.831
Investorernes formuei alt 70.986 777.342 95.388 998.515
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Supp]erende noter 31.12.2020 31.12.2019

Finansielle instrumenteri pct.

Boersnoterede finansielle instrumenter 43,4 44,4
§144a - Nyemitterede 48,7 50,7
@vrige finansielle instrumenter 0.9 1,7
Finansielle instrumenteri alt 93,0 96,8
@vrige akiver og passiver 7.0 3.2
lalt 1000 1000

Finansielle instrumenter er ikke specificeret i arsrapporten, idet beholdningslisten kan findes pa foreningens

hjemmeside eller kan rekvireres hos Danske Invest Management A/S.
Eventuelle finansielle instrumenter udstedt af Danske Bank kan ses i feellesnoten.

Investeringens procentvise fordeling pa forskellige kriterier er vist i tilknytning til afdelingens ledelsesberetning.
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USA KL

Afdelingsberetning:

Investerer indeksbaseret i amerikanske aktier og har som formal ved sammensaetningen af portefeljen at felge udviklingen i et amerikansk aktieindeks.
Afdelingen afdaskker ikke valutarisici. Udsving i valutakurserne pavirker derfor investorernes afkast.

Afdeling / Klasse Start dato Valuta Afkastipct Benchmark i pct Merafkast i pct
USA KL 10-09-2009 DKK -4,17 10,32 -14,49
Afdeling / Klasse Evaluering
USA KL Afkastet var ikke tilfredsstillende i forhold til benchmark og konkurrenter.
Profil Branchefordeling Negletal for risiko
Ikke Bersnoteret Informationsteknologi 29,0% Sharpe Ratio 0,29
Udbyttebetalende Sundhed 13,7% Sharpe Ratio (benchm.) 0,75
Introduceret: September 2009 Varige forbrugsgoder/service 12,5% Standardafvigelse 19,63
Risikoindikator [1-7]: 6 Communication Services 11,1% Standardafvigelse (benchm.) 17,64
Benchmark: MSCI USA inkl. nettoudbytter Finans 10,2% Tracking error 4,97
Fondskode: DKOOB0186294 Industri 7,5% Information Ratio -1,68
Portefeljeradgiver: Danske Bank Asset Management Dagligvarer 5,8% Active share 4,99

Ejendomsselskaber 2,8%

Réavarer 2,6%

4,8%

@vrige
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1.1-31.12.2020 1.1-31.12.2019 31.12.2020 31.12.2019
Resultatopgerelse 1.000 DKK 1.000 DKK Balance 1.000 DKK 1.000 DKK
Renter og udbytter Aktiver
1 Renteindtaegter 41 413
2 Renteudgifter -111 -227 Likvide midler
3 Udbytter 52.281 59.489 Indestaende i depotselskab 4.089 33.699
Renter og udbytteri alt 52211 59.675 Likvide midleri alt 4.089 33.699
4 Kursgevinster og -tab Kapitalandele
Kapitalandele -188.479 700.939 Noterede aktier fra udenlandske selskaber 1.411.104 3.338.099
Valutakonti -2.224 172 Unoterede kapitalandele fra udenlandske selskaber 8.180 22.013
@vrige aktiver/passiver -63 -10 : :
5 Handelsomkostninger 19689 2629 Kapitalandelei alt 1.419.284 3.360.112
Kursgevinster og-tabi alt -192.735 698471 Andre aktiver
Tilgodehavende renter, udbytter m.m. 1.139 3.376
Indteegter i alt -140524 758.146 Andre tilgodehavender 2.260 0
Aktuelle skatteaktiver 841 733
6 Administrationsomkostninger -13.996 -25.533 Andre aktiveri alt 4.240 4109
Resultat fer skat -154.520 732613
Aktiveri alt 1427613 3.397.920
7 Skat -4.767 -6.727
Passiver
Arets nettoresultat -159.287 725.886
Investorernes formue 1.427.360 3.396.247
Resultatdisponering
Foreslaet udlodning 7.235 315.341 Anden geeld .
Overfort til udlodning neeste ar 284 395 Skyldige omkostninger o 255 1.645
8 Disponeret | alt vedr. udiodning 7519 315736 Mellemvesrende vedrerende handelsafvikling g 27
Overfort til formuen -166.806 410.150 Anden geeldi alt 255 1672
Disponeret i alt -159.287 725.886 Passiverialt 1427613 3.397.920
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USA KL

Noter til resultatopgerelse og balance

1.1-31.12.2020

1.1-31.12.2019

Negletal 2020 2019 2018 2017 2016

Afkast i DKK [pct.] -4,17 27,02 -3,85 3,34 16,65
Benchmarkafkast i DKK [pct.] 10,32 33,46 -0,02 6,59 13,80
Sharpe Ratio i DKK 0,29 0,60 041 0,74 1,23
Indre veerdi [DKK pr. andel] 118,38 135,70 115,76 141,26 144,80
Nettoresultat [t.DKK] -159.287 725.886 -108.529 124.367 819.991
Udbytte [DKK pr. andel] 0,60 12,60 10,00 20,60 8,00
Administrationsomkostninger [pct.] 0,53 0,80 0,80 0,80 0,80
Aop 0,63 0,91 0,88 0,88 0,88
Indirekte handelsomkostninger 0,18 0,14 011 - -
Omseaetningshastighed [antal gange] 2,38 2,23 1,81 1,64 0,58
Investorernes formue [t.DKK] 1.427.360 3.396.247 2.627.831 2.807.951 5.618.443
Antal andele 12.057.923 25.027.044 22.701.650 19.877.343 38.802.063
Styksterrelse i DKK 100 100 100 100 100

1.1-31.12.2020

1.1-31.12.2019

1.000 DKK 1.000 DKK
Afdelings- Andel af Afdelings- Andel af
direkte feellesomk. direkte faellesomk.

6. Administrationsomkostninger

Gebyrer til depotselskab 0] o] 0 0]
@vrige omkostninger 0 0 ] 0
Managementhonorar 9.502 0 20.108 0
Distributionshonorar 0 0 0 0
Fast administrationshonorar 4494 0 5.426 0
| alt opdelte adm.omk. 13.996 0 25.533 o]

Administrationsomkostningeri alt

1.1-31.12.2020

1.1-31.12.2019

1.000 DKK 1.000 DKK
7.Skat
Rente- eller udbytteskat som ikke kan refunderes 4.767 6.727
Skatialt 4.767 6.727
8. Disponeret i alt vedr. udlodning
Renter og udbytter 52211 59.675
Ikke refunderbar udbytteskat -4.767 -6.727
Regulering vedr. udbytteskat -120 -32
Kursgevinst til udlodning -104.432 290.580
Udlodningsregulering ved emission/indlesning af .
renter, udbytter og kursgevinster 7ld=d 2.990
Udlodning overfert fra sidste ar 395 739
Til radighed for udlodning fer 14.448 341046
administrationsomkostninger : :
Administrationsomkostninger til modregning i
udlodning -13.996 -25.533
Ud]oplr)mgsrggu]emng vecj emission/indlesning af 7067 o3
administrationsomkostninger
| alt til radighed for udlodning, brutto 7.519 315.736
| alt til radighed for udlodning, netto 7.519 315.736

1.000 DKK 1.000 DKK
1.Renteindtaegter
Indestaende i depotselskab 41 413
Renteindtaegteri alt a1 413
2. Renteudgifter
Andre renteudgifter 111 227
Renteudgifteri alt 111 227
3.Udbytter
Noterede aktier fra udenlandske selskaber 52.220 58.417
Unoterede kapitalandele fra udenlandske selskaber 61 1.071
Udbytterialt 52.281 59.489
4. Kursgevinster og -tab
Noterede aktier fra udenlandske selskaber -181.182 699.925
Unoterede kapitalandele fra udenlandske selskaber -7.297 1.014
Valutakonti -2.224 172
@vrige aktiver/passiver -63 -10
Handelsomkostninger -1.969 -2.629
Kursgevinster og-tabialt =& 7545 698471
5. Handelsomkostninger
Bruttohandelsomkostninger -2.360 -2.737
Heraf deekket af emissions- og indlesningsindtaegter 391 108
Handelsomkostningeri alt -1.969 -2.629
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USA KL

31.12.2020 31.12.2019
1.000 DKK 1.000 DKK
Antalandele Formueveerdi Antalandele Formueveerdi

9.Investorernes formue
Investorernes formue primo 25.027.044 3.396.247 22.701.650 2.627.831
Udlodning fra sidste ar vedr. cirkulerende beviser o] -315.341 0] -227.016
ﬁEn'drl'ng1 'udbetal't udlodning pga. 0 3085 0 6.685
emission/indlesning
Emissioneriaret 2.411.698 304.310 2.567.509 308.566
Indlesningeri aret -15.380.819 -1.803.100 -242.115 -32.353
Netto emissionstilleeg og indlesningsfradrag o] 1.446 0] 18
Foreslaet udlodning 0 7.235 0 315.341
Overfersel af periodens resultat o] -166.806 0] 410.150
Overfort til udlodning neeste ar o] 284 0 395
Investorernes formueji alt 12.057.923 1427.360 25.027.044 3.396.247
Supp]erende noter 31.12.2020 31.12.2019
Finansielle instrumenteri pct.
Bersnoterede finansielle instrumenter 98,9 98,3
@vrige finansielle instrumenter 0,6 0,6
Finansielle instrumenteri alt 99,4 98,9
@vrige akiver og passiver 0,6 1,1
lalt 1000 1000

Finansielle instrumenter er ikke specificeret i arsrapporten, idet beholdningslisten kan findes pa foreningens
hjemmeside eller kan rekvireres hos Danske Invest Management A/S.
Eventuelle finansielle instrumenter udstedt af Danske Bank kan ses i faellesnoten.

Investeringens procentvise fordeling pa forskellige kriterier er vist i tilknytning til afdelingens ledelsesberetning.
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USA Mid Cap - Akkumulerende KL

Afdelingsberetning:

Investereriaktier i mellemstore selskaber, der er hjemherende i, eller som har hovedaktivitet i, eller som er noteret pé berser/markedspladser 1 USA. Der kan

altid investeres i seslkaber der indgéar i afdelingens benchmark.

Afdelingen udbydes i felgende klasser:
USA Mid Cap, klasse DKK W

USA Mid Cap, osuuslaji EUR W
USA Mid Cap, klasse NOK W

USA Mid Cap, klass SEK W

Afdelingens ledelsesberetning og det samlede regnskab omfattende resultat af investeringer m.m., som foretages feelles for klasserne, samt resultat af klassernes egne valutaafdeekninger og

omkostninger findes pa de felgende sider.
Noter for de enkelte klasser findes ogséa pa de felgende sider.

Negletal for indre veerdi, afkast og omkostninger m.m. beregnes for hver klasse.

Afdeling / Klasse Start dato Valuta Afkastipct Benchmark i pct Merafkast i pct
USA Mid Cap, klasse DKK W 038-06-2020 DKK 9,80 14,84 -5,04
USA Mid Cap, osuuslaji EUR W 09-06-2020 EUR 9,98 15,02 -5,04
USA Mid Cap, klasse NOK W 09-06-2020 NOK 10,23 14,53 -4,30
USA Mid Cap, klass SEK W 09-06-2020 SEK 6,17 11,06 -4,89
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Afdeling / Klasse Evaluering

USA Mid Cap, klasse DKK W Afkastet var ikke tilfredsstillende i forhold til benchmark.
USA Mid Cap, osuuslaji EUR W Afkastet var ikke tilfredsstillende i forhold til benchmark.
USA Mid Cap, klasse NOK W Afkastet var ikke tilfredsstillende i forhold til benchmark.
USA Mid Cap, klass SEK W Afkastet var ikke tilfredsstillende i forhold til benchmark.
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USA Mid Cap - Akkumulerende KL

9.6-31.12.2020 31.12.2020
Resultatopgerelse N Balance 1.000 DKK
Renter og udbytter Aktiver
1 Renteindtaegter 11
2 Renteudgifter -12 Likvide midler
3 Udbytter 16.793 Indestaende i depotselskab SELBILE
Renter og udbytterialt 16.792 Likvide midlerialt eEIE
4 Kursgevinster og -tab Kapitalandele
Kapitalandele 188.937 Noterede aktier fra udenlandske selskaber 1.710.287
Afledte finansielle instr. -7 : :
Valutakonti 630 Kapitalandelei alt 1.710.287
@vrige aktiver/passiver 1 Andre aktiver
5 Handelsomkostninger -29 Tilgodehavende renter, udbytter m.m. 1517
Kursgevinster og -tabi alt 188.273 Mellemveerende vedrerende handelsafvikling 555
. Aktuelle skatteaktiver 63
S Andre indteegter et Andre aktiverialt 1633
Indteegteri alt 207.512
7 Administrationsomkostninger -8.188 Aktiverialt 1.751.436
8 Andre omkostninger -2.447 )
Resultat far skat 196.877 Passiver
g Skat 1772 10 Investorernes formue 1.750.120
Anden geeld
Arets nettoresultat 195.104 Skyldige omkostninger 1.296
Mellemveerende vedrerende handelsafvikling 20
Overfert til formuen 195.104 Anden geeldialt 1316
Disponeretialt 195.104 Passiverialt 1.751.436
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USA Mid Cap - Akkumulerende KL

Noter til resultatopgerelse og balance

9.6-31.12.2020

1.000 DKK
Afdelings- Andel af
Nogletal 2020 2019 2018 2017 2016 direkte feellesomk.
Nettoresultat [t.DKK] 195.104 - -
Omseetningshastighed [antal gange] 0,04 7. Administrationsomkostninger
Investorernes formue [t.DKK] 1.750.120 Gebyrer til depotselskab ) 0
@vrige omkostninger 5 0
Managementhonorar 6.830 0
Distributionshonorar 0 0
Fast administrationshonorar 1.354 0
9.6-31.12.2020 I alt opdelte adm.omk. 8.188 0

Administrationsomkostningeri alt 8.188
9.6-31.12.2020
1.000 DKK
8.Skat
Rente- eller udbytteskat som ikke kan refunderes 1.772
Skatialt 1.772
31.12.2020
1.000 DKK

Antalandele Formueveerdi

9. Investorernes formue

Emissioneriaret

Indlesningeri aret

Netto emissionstilleeg og indlesningsfradrag
Overfersel af periodens resultat

20.330.787 1.637.589

-851.201 -83.095
(0] 521
(0] 195.104

Investorernes formuei alt

19.479.585 1.750.120

Supplerende noter

31.12.2020

Finansielle instrumenteri pct.

Bersnoterede finansielle instrumenter 97,7
Finansielle instrumenteri alt 97,7
@vrige akiver og passiver 2,3
lalt 100,0

1.000 DKK
1.Renteindtaegter
Indestaende i depotselskab 11
Renteindtaegteri alt 11
2. Renteudgifter
Andre renteudgifter 12
Renteudgifteri alt 12
3.Udbytter
Noterede aktier fra udenlandske selskaber 16.793
Udbytterialt 16.793
4. Kursgevinster og -tab
Noterede aktier fra udenlandske selskaber 188.937
Terminsforretninger/futures m.m. -7
Valutakonti -630
@vrige aktiver/passiver 1
Handelsomkostninger -29
Kursgevinster og -tab i alt 188.273
5. Handelsomkostninger
Bruttohandelsomkostninger -704
Heraf deekket af emissions- og indlesningsindtaegter 674
Handelsomkostningeri alt -29
6. Andre indtaegter
Andre indteegter 2.447
Andre indtsegteri alt 2447

Finansielle instrumenter er ikke specificeret i arsrapporten, idet beholdningslisten kan findes pa foreningens

hjemmeside eller kan rekvireres hos Danske Invest Management A/S.
Eventuelle finansielle instrumenter udstedt af Danske Bank kan ses i feellesnoten.
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USA Mid Cap - Akkumulerende KL

USA Mid Cap, USA Mid Cap, USA Mid Cap, USA Mid Cap, klass

klasse DKK W osuuslaji EUR W klasse NOK W SEKW
Kl 1s resultatposteri 1.000 DKK 9.6-31.12.2020 9.6-31.12.2020 9.6-31.12.2020 9.6-31.12.2020
Andel af resultat af feellesportefeljen 88.502 23.053 30.500 61.236
Klassespecifikke transaktioner:
@vrige omkostninger -1 -1 -1 -2
Managementhonorar -2.827 -1.040 -950 -2.013
Distributionshonorar 0] 0] 0 0
Administrationshonorar -560 -206 -188 -399
K1 1s resultat 85.113 21.806 29.361 58.823
K1 1s finansielle posteri pct. 31.12.2020 31.12.2020 31.12.2020 31.12.2020
Boersnoterede finansielle instrumenter 97,7 97,7 97,7 97,7
Finansielle instrumenteri alt 97,7 97,7 97,7 97,7
@vrige akiver og passiver 2,3 2,3 2,3 2,3
Finansielle posteri alt 1000 1000 100,0 100,0
Ki 1s formuevaerdii 1.000 DKK 31.12.2020 31.12.2020 31.12.2020 31.12.2020
Emissioneri aret 720.685 227.058 258.489 431.357
Indlesningeri aret -67.393 -1.494 -8.630 -5.578
Netto emissionstilleeg og indlesningsfradrag 305 -71 111 178
Overforsel af periodens resultat 85.113 21.806 29.361 58.823
Investorernes formue ultimo 738.711 247.298 279.330 484.780
Antal andele 31.12.2020 31.12.2020 31.12.2020 31.12.2020
Emissioneri aret 7.362.102 3.041.100 3.684.984 6.242.601
Indlesningeri aret -634.257 -20.179 -118.517 -78.249
Andele ultimo aret 6.727.845 3.020.922 3.566.468 6.164.351
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USA Mid Cap - Akkumulerende KL

USA Mid Cap, klasse DKK W USA Mid Cap, klasse NOK W
Profil Branchefordeling Nogletal for risiko Profil Branchefordeling Nogletal for risiko
Ikke Bersnoteret Informationsteknologi 23,8% Active share 92,98 Ikke Barsnoteret Informationsteknologi 23,8% Active share 92,98
Akkumulerende Industri 13,1% Akkumulerende Industri 13,1%
Introduceret: Juni 2020 Finans 12,5% Introduceret: Juni 2020 Finans 12,5%
Risikoindikator [1-7]: 6 Varige . 116% Risikoindikator [1-7]: 6 ) ) ) Varige ) 11,6%
Benchmark: MSCI USA Mid Cap Index inkl. nettoudbytter forbrugsgoder/service i g}eUdChl‘gal‘k: MSCI l(.leAl\l}gh'd( Cap Indexincluding net fSDI“bgllig‘Sngder service T
malt i DKK Sundhed 112% lividends measured in undhe 2%
Fondskode: DKOOE1145398 Ejendomsselskaber 7.4% Fondskode: DKO061145471 Ejendomsselskaber 7.4%
Portefeljeradgiver: Edge Asset Management, Inc Company  Ravarer 5,9% Portefoljeradgiver: Edge Asset Management, Inc Company ~ Révarer 5.9%
Communication Services 5,8% Communication Services 5,8%
Forsyning 4,5% Forsyning 4.5%
Qvrige 4,3% Qvrige 4,3%
Noter vedrerende resultatopgerelsen og balancen for klassen Noter vedrerende resultatopgerelsen og balancen for klassen
Denne note viser noteoplysninger, som er specifikke for den enkelte andelsklasse. Denne note viser noteoplysninger, som er specifikke for den enkelte andelsklasse.
Nodletal e— 2019 2018 2017 2016 Nogletal 2020 2019 2018 2017 2016
ogleta - Afkast i NOK [pct.] 10,23 - -
Indre veerdi [DKK pr. andel] 109,80 - - Benchmarkafkast i NOK [pct.] 14,53 - -
Nettoresultat [t.DKK] 85.113 - - Indre veerdi [NOK pr. andel] 110,23 - -
Administrationsomkostninger [pct.] 1,02 - - Nettoresultat [t.DKK] 29.361 - -
AopP 1,07 R R Administrationsomkostninger [pct.] 1,02 - -
Indirekte handel K ; 007 Investorernes formue [t.DKK] 279.330 R R
ndirekte handelsomkostninger i : : Antal andele 3.566.468 - }
Investorernes formue [t.DKK] 738.711 - - Styksterrelse i NOK 100 - -
Antal andele 6.727.845 - - 2020 daekker en periode pd mindre end 12 mdneder. Negletal er omregnet til heldrstal.
Styksterrelse i DKK 100 - -
2020 deekker en periode pa mindre end 12 maneder. Negletal er omregnet til helarstal.
USA Mid Cap, osuuslaji EUR W USA Mid Cap, klass SEK W
Profil Branchefordeling Nogletal for risiko Profil Branchefordeling Negletal for risiko
Ikke Bersnoteret Informationsteknologi 23,8% Active share 92,98 Ikke Bersnoteret Informationsteknologi 23,8% Active share 92,98
Akkumulerende Industri 13,1% Akkumulerende Industri 13,1%
Introduceret: Juni 2020 Finans 12,5% Introduceret: Juni 2020 Finans 12,5%
Risikoindikator [1-7]: 6 Varige 116% Risikoindikator [1-7]: 6 i i i Varige ) 11,6%
Benchmark: MSCI USA Mid Cap Index including net forbrugsgoder/service i E_EI_'IdChl‘gal‘k: MSCI l(.leASI\éE Cap Index including net fSDrb;lrJ]ngOder service e
dividends measured in EUR Sundhed 112% vidends measuredin undhe 2%
Fondskode: DKOO61149978 Ejendomsselskaber 7.4% Fondskode: DKOOE11498S5 Ejendomsselskaber 7.4%
Portefeljeradgiver: Edge Asset Management, Inc Company ~ Ravarer 5,9% Portefeljeradgiver: Edge Asset Management, Inc Company ~ Révarer 5,9%
Communication Services 5,8% Communication Services 5,8%
Forsyning 4,5% Forsyning 4,5%
Ovrige 4,3% _Ovrige 4,3%
Noter vedrarende resultatopgerelsen og balancen for klassen Noter vedrerende resultatopgerelsen og balancen for klassen
Denne note viser noteoplysninger, som er specifikke for den enkelte andelskiasse. Denne note viser noteoplysninger, som er specifikke for den enkelte andelsklasse.
Nogletal 2020 2019 2018 2017 2016
Nogletal : 2020 2019 2018 2017 2016 Afkast 1 SEK [pet] 617 - .
Indre veerdi [EUR pr. andel] 11,00 - - Benchmarkafkast i SEK [pct.] 11,06 € .
Nettoresultat [t.DKK] 21.806 - - Indre veerdi [SEK pr. andel] 106,17 - -
Administrationsomkostninger [pct.] 1,02 - - Nettoresultat [t.DKK] 58.823 - -
Investorernes formue [t.DKK] 247.298 - - Administrationsomkostninger [pct.] 1,02 - -
Antal andele 3.020.922 . . Investorernes formue [t.DKK] 484.780 - -
Antal andele 6.164.351 - -
Styksterrelse i EUR 19 - - Stykstorrelse i SEK 100 - ;
2020 daekker en periode pd mindre end 12 maneder. Negletal er omregnet til heldrstal.

2020 dzekker en periode pa mindre end 12 maneder. Negletal er omregnet til helarstal.
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USA Mid Cap KL

Afdelingsberetning:

Investereriaktier i mellemstore selskaber, der er hjemherende i, eller som har hovedaktivitet i, eller som er noteret pé berser/markedspladser 1 USA. Der kan

altid investeres i seslkaber der indgéar i afdelingens benchmark.

Afdelingen udbydes i felgende klasser:
USA Mid Cap, klasse DKK W d

Afdelingens ledelsesberetning og det samlede regnskab omfattende resultat af investeringer m.m., som foretages feelles for klasserne, samt resultat af klassernes egne valutaafdeekninger og

omkostninger findes pa de felgende sider.
Noter for de enkelte klasser findes ogséa pa de felgende sider.

Nogletal for indre veerdi, afkast og omkostninger m.m. beregnes for hver klasse.

Afdeling / Klasse Start dato Valuta Afkastipct Benchmark i pct Merafkast i pct
USA Mid Cap, klasse DKK W d 038-06-2020 DKK 9,73 14,84 -5,11
Afdeling / Klasse Evaluering

USA Mid Cap, klasse DKK W d

Afkastet var ikke tilfredsstillende i forhold til benchmark.
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USA Mid Cap KL

9.6-31.12.2020 31.12.2020
Resultatopgerelse N Balance 1.000 DKK
Renter og udbytter Aktiver
1 Renteindtaegter 12
2 Renteudgifter -1 Likvide midler
3 Udbytter 17.225 Indestaende i depotselskab 28.156
Renter og udbytterialt 17.236 Likvide midlerialt 28.156
4 Kursgevinster og -tab Kapitalandele
Kapitalandele 139.926 Noterede aktier fra udenlandske selskaber 1.236.289
Afledte finansielle instr. -6 : :
Valutakonti 4.809 Kapitalandelei alt 1.236.289
@vrige aktiver/passiver -1 Andre aktiver
5 Handelsomkostninger -48 Tilgodehavende renter, udbytter m.m. 1.101
Kursgevinster og -tabi alt 144681 Mellemveerende vedrerende handelsafvikling 352
Aktuelle skatteaktiver 80
Indteegteri alt 161917 Andre aktiverialt 1.534
6 Administrationsomkostninger -8.719 Aktiverialt 1065978
Resultat fer skat 153.197
7 Skat -1.870 Passiver
Investorernes formue 1.265.006
Arets nettoresultat 151.327
Anden geeld
Resultatdisponering Skyldige omkostninger 972
Foreslaet udlodning 39.196 Anden geeldialt 972
Overfort til udlodning neeste ar 364
8 Disponeret i alt vedr. udlodning 39.560 Passiverialt 1.265.978
Overfort til formuen 111.768
Disponereti alt 151.327
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USA Mid Cap KL

Noter til resultatopgerelse og balance

9.6-31.12.2020

1.000 DKK
Afdelings- Andel af
Nogletal 2020 2019 2018 2017 2016 direkte feellesomk.
Nettoresultat [t.DKK] 151.327 -
Omseetningshastighed [antal gange] 0,07 6. Administrationsomkostninger
Investorernes formue [t.DKK] 1.265.006 Gebyrer il depotselskab 0 0
@vrige omkostninger 0 0
Managementhonorar 7.278 0
Distributionshonorar 0 0
Fast administrationshonorar 1441 0
9.6-31.12.2020 I alt opdelte adm.omk. 8.719 0

1.000 DKK

1.Renteindtaegter

Administrationsomkostningeri alt 8.719
9.6-31.12.2020

1.000 DKK
7.Skat
Rente- eller udbytteskat som ikke kan refunderes 1.870
Skatialt 1.870
8. Disponeret i alt vedr. udlodning
Renter og udbytter 17.236
Ikke refunderbar udbytteskat -1.870
Regulering vedr. udbytteskat -84
Kursgevinst til udlodning 40.191
Udlodningsregulering ved emission/indlesning af renter, udbytter og kursgevinster -9.335
Til radighed for udlodning fer administrationsomkostninger 46.138
Administrationsomkostninger til modregning i udlodning -8.719
Udlodningsregulering ved emission/indlesning af administrationsomkostninger 2.141
| alt til radighed for udlodning, brutto 39.560
| alt til radighed for udlodning, netto 39.560

31.12.2020
1.000 DKK

Antalandele Formueveerdi

Indestaende i depotselskab 12
Renteindtaegteri alt 12
2. Renteudgifter

Andre renteudgifter

Renteudgifteri alt

3.Udbytter

Noterede aktier fra udenlandske selskaber 17.225
Udbytterialt 17.225
4. Kursgevinster og -tab

Noterede aktier fra udenlandske selskaber 139.926
Terminsforretninger/futures m.m. -6
Valutakonti 4.809
@vrige aktiver/passiver -1
Handelsomkostninger -48
Kursgevinster og -tab i alt 144681
5. Handelsomkostninger

Bruttohandelsomkostninger -570
Heraf deekket af emissions- og indlesningsindtaegter 522
Handelsomkostningeri alt -48

9. Investorernes formue

Emissioneri aret 16.424.035 1.639.672
Indlesningeri aret -4.895.769 -526.393
Netto emissionstilleeg og indlesningsfradrag o] 399
Foreslaet udlodning o] 39.196
Overfersel af periodens resultat o] 111.768
Overfert til udlodning neeste ar 0 364
Investorernes formuei alt 11.528.266 1.265.006
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USA Mid Cap KL

Supplerende noter 31.12.2020
Finansielle instrumenteri pct.

Boersnoterede finansielle instrumenter 97,7
Finansielle instrumenteri alt 97,7
@vrige akiver og passiver 2,3
lalt 1000

Finansielle instrumenter er ikke specificeret i arsrapporten, idet beholdningslisten kan findes pa foreningens
hjemmeside eller kan rekvireres hos Danske Invest Management A/S.
Eventuelle finansielle instrumenter udstedt af Danske Bank kan ses i feellesnoten.



184 Investeringsforeningen Danske Invest Select

USA Mid Cap KL

USA Mid Cap,

klasse DKK W d
Ki 1s resultatposteri 1.000 DKK 9.6-31.12.2020
Andel af resultat af feellesportefeljen 160.046
Klassespecifikke transaktioner:
Managementhonorar -7.278
Distributionshonorar 0]
Administrationshonorar -1.441
Kl 1S resultat 151.327
Ki 1s finansielle posteri pct. 31.12.2020
Bersnoterede finansielle instrumenter 97,7
Finansielle instrumenteri alt 97,7
@vrige akiver og passiver 2,3
Finansielle posteri alt 100,0
Ki 1s formueveerdii 1.000 DKK 31.12.2020
Emissioneri aret 1.639.672
Indlesningeri aret -526.393
Netto emissionstilleeg og indlesningsfradrag 399
Foreslaet udlodning 39.196
Overforsel af periodens resultat 111.768
Overfort til udlodning neeste ar 364
Investorernes formue ultimo 1.265.006
Antal andele 31.12.2020
Emissioneri aret 16.424.035
Indlesningeri aret -4.895.769
Andele ultimo aret 11.528.266

USA Mid Cap,
klasse DKK W d

Disponeret i alt vedr. udlodningi 1.000 DKK

9.6-31.12.2020

Renter og udbytter 17.236
Ikke refunderbar udbytteskat -1.870
Regulering vedr. udbytteskat -84
Kursgevinst til udlodning 40.191
Udlodningsregulering ved emission/indlesning af renter, .9.335
udbytter og kursgevinster |

Til radighed for udlodning fer administrationsomkostninger 46.138
Administrationsomkostninger til modregning i udlodning -8.719
Udlodningsregulering ved emission/indlesning af 2141
administrationsomkostninger )

| alt til radighed for udlodning, brutto 39.560
| alt til radighed for udlodning, netto 39.560
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USA Mid Cap KL

USA Mid Cap, klasse DKK W d

Profil Branchefordeling Nogletal for risiko
Ikke Bersnoteret Informationsteknologi 23,8% Active share 92,98
Udbyttebetalende Industri 13,1%
Introduceret: Juni 2020 Finans 12,5%
Risikoindikator [1-7]: 6 Varige 11.6%
Benchmark: MSCI USA Mid Cap Index inkl. nettoudbytter forbrugsgoder/service ’
malt i DKK Sundhed 112%
Fondskode: DKO0OE1145208 Ejendomsselskaber 7.4%
Portefeljeradgiver: Edge Asset Management, Inc Company  Ravarer 5,8%
Communication Services 5,8%
Forsyning 4,5%
@vrige 4,3%

Noter vedrerende resultatopgerelsen og balancen for klassen

Denne note viser noteoplysninger, som er specifikke for den enkelte andelsklasse.

Nogletal 2020 2019 2018 2017 2016

Indre veerdi [DKK pr. andel] 109,73 - - - -
Nettoresultat [t.DKK] 151.327 - - - -
Udbytte [DKK pr. andel] 3,40 - - - -
Administrationsomkostninger [pct.] 1,02 - - - -
Aop 1,07 - - - -
Indirekte handelsomkostninger 0,08 - - - -
Investorernes formue [t.DKK] 1.265.006 - - - -
Antal andele 11.528.266 - - - -
Styksterrelse i DKK 100 - - - -

2020 daekker en periode pd mindre end 12 maneder. Negletal er omregnet til helarstal.
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Fellesnoter

Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten for 2020 afleegges efter Lov om investeringsforeninger m.v.

Anvendt regnskabspraksis er ueendret i forhold til arsrapporten for 201 9.
Som felge af eendringer i regnskabsbestemmelserne for 2020 er der sket
e&endring i praesentation i noten for administrationsomkostninger, idet der er
indfert en ny post betegnet distributionsomkostninger. Sammenligningstal er
tilpasset for 2019.

Prwesentation af regnskabstal

Tal eriresultatopgerelse, balance og noter praesenteret i hele 1.0001 den
aktuelle valuta, som afdelingen eller andelsklassen udarbejdes i. Sumtal er
angivet som de faktiske tal afrundet til hele 1.000, hvilket kan medfere
afrundingsdifference ved efterregning af sumtal.

Generelt om indregning og maling

| resultatopgerelsen indregnes indtaegter 1 takt med, at de indtjenes, herunder
indregnes veerdireguleringer af finansielle aktiver og forpligtelser. Endvidere
indregnes omkostninger, der er afholdt for at opna periodens indtjening. Den
del af handelsomkostningerne, som er afholdt i forbindelse med keb og salg af
finansielle instrumenter, som er forarsaget af emission og indlesning, deekkes
af emissions- ogindlesningsindteegter som overferes fra "Investorernes
formue”.

Aktiver bliverindregnet i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige
okonomiske fordele vil tilflyde afdelingen, og aktivets veerdi kan males
palideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, nar de er sandsynlige og kan males
palideligt.

Ved ferste indregning males aktiver og forpligtelser til dagsveerdi.
Efterfelgende males aktiver og forpligtelser som beskrevet for hver enkelt
regnskabspost nedenfor.

Ved indregning og maling af aktiver og forpligtelser tages der hensyn til
oplysninger, der fremkommer efter balancedagen, men inden regnskabet
udarbejdes, hvis - og kun hvis - oplysningerne bekreefter eller afkrasfter
forhold, som er opstaet senest pa balancedagen.

Resultatopgerelsen

Renter og udbytter

Renteindtaegter omfatter renter af obligationer og af indestaende i
depotselskabet samt af indestéende i andre pengeinstitutter.

Aktieudbytter omfatter arets indtjente udbytter.

Kursgevinster og -tab
| resultatopgerelsen indregnes savel realiserede som urealiserede gevinster
og tab pa aktiver og passiver.

For obligationer og kapitalandele opgeres de realiserede kursgevinster og -tab
som forskellen mellem dagsveaerdi pa salgstidspunktet og dagsveerdien ved
arets begyndelse eller dagsveerdi pa anskaffelsestidspunktet ved erhvervelse i
regnskabsaret. Urealiserede kursgevinster og -tab bliver opgjort som
forskellen mellem dagsveerdien pa balancedagen og dagsveerdien ved arets
begyndelse eller dagsveerdi pa anskaffelsestidspunktet ved erhvervelse i
regnskabsaret.

ZEndringer i dagsveerdien af afledte finansielle instrumenter indregnes i
resultatopgerelsen under afledte finansielle instrumenter.

Under handelsomkostninger feres alle direkte omkostninger i forbindelse med
handel med finansielle instrumenter. Den del af handelsomkostningerne, som
er afholdt i forbindelse med keb og salg af finansielle instrumenter, som er
foréarsaget af emission ogindlesning, deekkes af emissions- og
indlasningsindtaegter som overferes fra "Investorernes formue. Den
sidstnaevnte del er opgjort som den andel, provenuet af emissionerne og
indlesningerne udger af kursveerdien af de samlende handier.

Administrationsomkostninger

»Afdelingsdirekte omkostninger« bestar af de omkostninger, som kan henferes
direkte til den enkelte afdeling. »Andel af faellesomkostninger« er afdelingernes
andel af de udgifter, der vedroerer to eller flere afdelinger. Fordelingen sker
under hensyntagen til sterrelsen af afdelingernes formue.

Foreningens betaling for varetagelse af den daglige ledelse af foreningen samt
for portefeljeradgivning/-forvaltning og for formidling pa vegne af foreningens
afdelinger bestar af et administrationshonorar, et managementhonorar og et
distributionshonorar i henhold til seerskilt aftale med Danske Invest
Management A/S.
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»Managementhonorar« og »Distributionshonorar« udger palignede
omkostninger i henhold til saerskilt aftale med Danske Invest Management A/S
vedrerende portefeljeradgivning/-forvaltning samt formidling.

»Distributionshonorar« udger gebyrer og provisioner til deekning af
omkaostninger til distribution, markedsfering og formidling mm.

»Fast administrationshonorar« udger palignede omkostninger i henhold til
seerskilt aftale med Danske Invest Management A/S vedrerende
administration. Administrationshonoraret inkluderer bl.a. udgifter til
bestyrelse, direktion, revision samt gebyrer til depotbanken for
depotselskabsopgaven m.v.

Foreningens samlede udgifter til bestyrelse og revision indeholdt i det »faste
administrationshonorar« oplyses under feellesnoter. Nar en afdeling ejer
andele i en anden afdeling, friholdes moderafdelingen for en reekke betalinger
for at undga dobbeltbetaling for samme ydelse. Der overferes et beregnet
beleb i moderafdelingen fra »Kursgevinster og -tab pa investeringsbeviser« til
»Administrationsomkostninger«. Denne overfersel svarer til den andel af
datterafdelingens administrationsomkostninger, som moderafdelingen
indirekte betaler, og som umiddelbart indgar i »Kursgevinster og -tab pa
investeringsbeviser«. Dette overferte beleb medtages ikke under
administrationsomkostninger, nar udlodningen geres op.

Skat

Skat indeholder udbytteskat og renteskat, der er tilbageholdt, og som ikke kan
refunderes. Indregningen er baseret pa en aktuel vurdering af de enkelte
landes skatteregler og praksis.

Udlodning

De udloddende afdelinger foretager arligt en udlodning, der opfylder kravene til
minimumsudlodning i Ligningslovens §16 C.

»Til radighed for udlodning« opgeres saledes at, i det omfang den pageeldende
afdeling/andelsklasse har indkomst af den pageeldende art, foretager
afdelingen/andelsklassen udlodning pa grundlag af de i regnskabsaret

e indtjente renter, renteudgifter pa fordringer samt vederlag for udlan af
veerdipapirer,

e indtjente udbytter fratrukket indeholdt udbytteskat samt lantagers
betaling til 1angiver af dennes manglende udbytte ved aktieudlan,
Tilgodehavende udbytteskat indgar i grundlaget efter modtagelse.

e realiserede kursgevinster/-tab pa kapitalandele (kursgevinster pa
kapitalandele, som beskattes efter aktieavancebeskatningslovens §19,
beregnes dog efter lagerprincippet],

e realiserede kursgevinster /-tab pa obligationer og skatkammerbeviser,

e realiserede kursgevinster/-tab pa valutakont,

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

Realiserede tab indgar séledes i afdelingernes/andelsklassernes udlodning,
hvorved det udlodningspligtige belab kan blive negativt. Den samlede negative
udlodning for en afdeling/andelsklasse overferes i sa fald til fremfersel i
efterfelgende ars udlodning. Medmindre afdelingen/andelsklassen har en
vedteegtsbestemt tabsbegraensning i opgerelsen af udlodningen.

Inden udlodning fragar afdelingens/andelsklassens
administrationsomkostninger.

Udlodningsprocenten bliver beregnet som belebet til radighed for udlodning i
procent af den cirkulerende kapital i afdelingen/andelsklassen pa
balancedagen. Den beregnede procent nedrundes i overensstemmelse med
Ligningslovens §16 C til neermeste 0,10.

Forskellen mellem det regnskabsmeaessige resultat og udlodningen
tilleegges/fradrages den pagaeldende afdelings/andelsklasses formue.

»Overfart til udlodning neeste ar« bestar af restbelaebet efter nedrunding af »Til
radighed for udlodning.

Udlodningsreguleringen beregnes saledes, at udlodningsprocenten er af
samme sterrelse for og efter emission og indlesning.

Ved emission beregnes udlodningsreguleringen som en andel af det beleb, der
er til radighed for udlodning pa emissionsdagen. Andelen beregnes som
emissionens nominelle vaerdi i forhold til den cirkulerende kapital. En del af det
ved emissionen indbetalte beleb anvendes séledes til udbetaling af udlodning.
Ved indlesning foretages beregning, som pa tilsvarende vis nedbringer
udbetalingen af udlodning.

»Overfart til udlodning fra sidste ar« bestar af nedrundingen af
udlodningsbelebet fra sidste ar.
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Balancen

Likvide midler

Likvide midler indeholder indlanskonti i pengeinstitutter, som er til fri
disposition. Likvide midler i fremmed valuta males til noterede valutakurser pa
balancedagen.

Finansielle instrumenter

Finansielle instrumenter (aktier og obligationer) males til dagsveerdi.
Dagsveerdien fastsasttes som udgangspunkt til lukkekursen pa balancedagen,
eller hvis en sadan ikke foreligger, til en anden officiel kurs, der ma antages
bedst at svare hertil. Safremt der ikke foreligger en officiel kurs, fastlaegges
dagsveerdien ved hjeelp af almindeligt anerkendte veerdiansasttelsesmetoder.

For afdelinger med investeringsbeviser, hvor foreningens administrator har
fuld indsigt i sammensastningen af afdelingens underliggende finansielle
instrumenter (fund of fund), méles disse pa baggrund af dagsveerdien af de
underliggende veerdipapirer.

Finansielle instrumenter indgar og udtages pa handelsdagen

Afledte finansielle instrumenter

Afledte finansielle instrumenter males til dagsveerdi. Afledte finansielle
instrumenter med positiv dagsveerdi indgar under aktiver, og hvis de har
negativ dagsveerdi under passiver. ZEndring i dagsveerdi indregnes i
resultatopgerelsen under »Kursgevinster og -tab«.

Andre aktiver
Andre aktiver males til dagsveerdi, og der indgar:

e »Tilgodehavende renter« bestadende af periodiserede renter og
tilgodehavende udtreek pa obligationer pa balancedagen.

e »Tilgodehavende udbytte« bestdende af udbytter deklareret fer
balancedagen med afregning efter balancedagen.

e »Mellemveerende vedrerende handelsafvikling« bestdende af veerdien
af provenuet fra salg af finansielle instrumenter, fra udtrukne
obligationer samt fra emissioner fer balancedagen, hvor betalingen
sker efter balancedagen. Der foretages modregning i tilsvarende beleb
omtalt under »Anden geeld« pr. modpart pr. dag, betalingerne forfalder.

e »Aktuelle skatteaktiver« bestaende af refunderbar udbytteskat og
renteskat tilbageholdt i udlandet.

Investorernes formue

»Udlodning fra sidste ar vedrerende cirkulerende beviser« bestar af den
foreslaede udlodning pr. 31. december aret fer beregnet som
udbytteprocenten ganget med cirkulerende kapital pr. 31. december aret for.

»/ZEndring i udbetalt udlodning pga. emission/indlesning« bestar af forskellen
mellem den efter generalforsamlingen udbetalte udlodning pa grundlag af den
pa dette tidspunkt cirkulerende kapital og udlodningen beregnet pr. 31.
december aret for.

Anden geld

»Anden geeld« males til dagsveerdi.

»Mellemvaerende vedrerende handelsafvikling« bestar af veerdien af provenuet
fra keb af finansielle instrumenter samt fra indlesninger fer balancedagen,
hvor betalingen sker efter balancedagen. Der foretages modregning i
tilsvarende beleb omtalt under »Andre aktiver« pr. modpart pr. dag,
betalingerne forfalder.

Omregning af fremmed valuta
Valutakursdifferencer, der opstar mellem transaktionsdagens kurs og kursen
pa betalingsdag, indregnes i resultatopgerelsen under »Kursgevinster og -tab.

Transaktioner i fremmed valuta omregnes til transaktionsdagens kurs.
Veerdipapirbeholdninger, likvide midler og tilgodehavenderi fremmed valuta
omregnes til balancedagens kurs. Forskellen mellem balancedagens kurs og
kursen pa tidspunktet for veerdipapirbeholdningens anskaffelse eller
tilgodehavendets opstaen indregnes i resultatopgerelsen under
»Kursgevinster og tab«.

Afdelinger med andelsklasser

Visse afdelinger udbydes i flere andelsklasser i forskellige valutaer. En s&dan
afdeling bestar saledes af en feellesportefalje, hvor der foretages den for
andelsklassernes feelles investering i veerdipapirer og afholdes omkostninger
afledt heraf. Hertil kommer andelsklassernes klassespecifikke transaktioner
fra valutaafdeekning, bankkonti samt omkostninger.

Der udarbejdes et samlet regnskab for hele afdelingen samt noter til de
enkelte andelsklasser.

Negletallene vedrerende afkast, indre veerdi, omkostninger og antal andele
beregnes for de enkelte klasser. | de tilfelde, hvor en klasse ved etableringen
videreferer den pagaeldende afdeling, vises de for klassen relevante negletal
med historikken.
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Nogletal
Afkast

Beregnes saledes:

(((Indre veerdi ultimo aret + Geninvesteret udlodning)/Indre veerdi primo aret] -
1)x 100.

Geninvesteret udlodning = Udlodning i kroner pr. andel x Indre vaerdi
ultimo/Indre veerdi umiddelbart efter udlodning.

Benchmarkafkast

Benchmarkafkast er en opgerelse af udviklingen i det benchmark
(markedsindeks), som afdelingen maler sigimod. Dette afkast indeholderi
modsaetning til afdelingernes afkast ikke administrationsomkostninger.

Indre veerdi
Beregnes som Investorernes formue/Cirkulerende andele og udtrykker
veerdien pr. andel.

Udlodning

Udlodningi pct. beregnes som Foreslaet udlodningi pct. + Udbetalt
acontoudlodning i pct.

Foreslaet udlodningi pct. = Foreslaet udlodning/Cirkulerende kapital.

Udlodningi kroner pr. andel = Udlodning i pct. x Andelenes styksterrelse/100.

Administrationsomkostninger i pct.
Beregnes som Administrationsomkostningerne/Investorernes gennemsnitlige
formue x 100.

Som »Administrationsomkostninger« anvendes den tilsvarende post i
resultatopgerelsen, og »Investorernes gennemsnitlige formue« er beregnet
som et simpelt gennemsnit af formuens veerdi opgjort dagligt.

AOP
Beregnes som summen af felgende fire elementer:

Administrationsomkostninger i pct. omregnet til helarsniveau.

Direkte handelsomkostninger ved lebende drift opgjort i pct. af den
gennemsnitlige formue omregnet til helarsniveau.

1/7 af det maksimale emissionstilleeg som det fremgar af det geeldende
prospekt.

1/7 af det maksimale indlesningsfradrag som det fremgar af det geeldende
prospekt.

Indirekte handelsomkostninger

De estimerede indirekte omkostninger beregnes som de totale
handelsomkostninger fratrukket den daskning af handelsomkostningerne, der
er en felge af emissioner og indlesninger. Desuden fratraekkes de direkte
handelsomkostninger, som allerede indgari AOP. | de totale
handelsomkostninger indberegnes - ud over de direkte omkostninger - ogséa et
estimeret kurspeaend for hver handel.

Omsetningshastighed i antal gange
Defineres som ((Veerdi af keb +Veerdi ved salg])/2)/Investorernes
gennemsnitlige formue.

Veerdi af keb og veerdi af salg opgeres som kursveerdi af keb og salg af
veerdipapirer korrigeret for regnskabsarets emissioner og indlesninger,
udbetalte udbytter og likviditet fra driften m.m., saledes at »(Veerdi af keb
+Veerdi ved salg)/2« svarer til handel som felge af portefeljepleje.

Investorernes gennemsnitlige formue opgeres som beskrevet under
»Administrationsomkostninger i pct.«

Omseaetningshastigheden viser det antal gange, som den gennemsnitlige
formuen omseettes som felge af portefeljepleje.

Nogletal for risiko

Disse negletal beregnes, pa neer Active Share, fra afdelingernes start over en
periode pa maksimum tre ar, dog kun for afdelinger som har eksisteret i
mindst 36 maneder. Sharpe Ratio og Standardafvigelse beregnes bade for de
pagzldende afdelinger og deres benchmark. Active Share beregnes pa
statusdagen.

Sharpe Ratio er et matematisk udtryk for merafkastet af en investering i
forhold til risikoen. Beregnes som det historiske afkast minus den risikofri
rente [merafkastet) divideret med standardafvigelsen pa merafkastet.
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Standardafvigelse er et statistisk udtryk for udsving i afkastet.

Tracking error er et matematisk udtryk for variationen i forskellen pa afkastet
mellem en afdeling og dens benchmark.

Information Ratio er et matematisk udtryk for forholdet mellem merafkastet og
tracking error. Negletallet udtrykker, hvor meget ekstraafkast en investor har
opnéaet ved at patage sig en given risiko i forhold til benchmark.

Active Share er et mal for, hvor stor en andel af portefeljen der ikke er
sammenfaldende med det valgte benchmark. Dette negletal viser et
ejebliksbillede pa statusdagen.

Risikoindikatoren er et udtryk for den typiske sammenhasng mellem risikoen
ved og afkastmuligheder af investeringen. Placeringen pa indikatoren er
bestemt af udsvingene i afdelingens indre veerdi de seneste fem ar og/eller
repraesentative data. Store historiske udsving er lig med hej risiko og sma
udsving er lig med en lavere risiko. Tallet kan svinge mellem 1 og 7.
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Sadan leser du afdelingernes
regnskaber

Som leeser af arsrapporten 2020 far du her en kort forklaring pa de forskellige
delelementer af de enkelte afdelingers regnskaber.

Afdelingens profil
De veesentligste karakteristika ved afdelingen. Du kan laese mere om de
enkelte afdelinger pa danskeinvest.dk.

Risikoklassifikation
Risikoklassifikation males med risikoindikatoren, som er at finde i dokumentet
central investorinformation.

Risikoen

Udtrykkes ved et tal mellem 1 og 7, hvor » 1« udtrykker den laveste risiko,
mens »7« udtrykker hejeste risiko. Kategorien » 1« udtrykker ikke en risikofri
investering. Afdelingens placering péa risikoindikatoren er bestemt af
udsvingene i afdelingens regnskabsmasssige indre vaerdi malt de seneste fem
ar og/eller repraesentative data. Store historiske udsving er lig hej risiko og
typisk en placeringiintervallet »6«-»7«. Sma udsving er lig med en lavere risiko
og en placeringiintervallet » 1«-»2«. Afdelingens placering pa skalaen er ikke
konstant og kan aendre sig med tiden. Risikoindikatoren tager ikke hejde for
pludseligt indtrufne begivenheder som eksempelvis devalueringer, politiske
indgreb og pludselige udsving i valutaer.

Noaogletal for risiko

Risikonegletallene udtrykker pa forskellig vis afdelingens historiske afkast og
risiko, og de bliver beregnet efter tre ars levetid og over en tre ars periode.

Tabel med fordeling

Viser hvordan afdelingens vaerdipapirbeholdning, likvider m.m. var fordelt
ultimo 2020. For obligationsafdelinger viser vi typisk en fordeling pa
varigheder, mens vi for aktieafdelinger typisk viser en fordeling pa lande eller
brancher. Fordelingerne opdateres pa manedlig basis pa danskeinvest.dk.

Resultatopgorelse

Daskker over afdelingens indteegter og omkostninger. Indteegterne er typisk
renter og aktieudbytter. Kursgevinster og -tab kan veere en indtaegt eller en
omkostning alt afhaengigt af, om der har veeret gevinst eller tab pa
investeringerne ilebet af aret. Handelsomkostningerne er skilt ud i en separat
linje. Administrationsomkostninger er omkostninger, der er forbundet med
den almene drift af afdelingen. Skat bestar af udbytteskat og renteskat, som
ikke kan refunderes. Nederst ses belabet, der foreslas udloddet til
investorerne. Udlodningen af udbytte til investorerne bliver opgjort efter
retningslinjer i skattelovgivningen, og udbyttet skal godkendes af
generalforsamlingen. Den del, der udloddes, fragar i afdelingens formue og
dermed i veerdien af investeringsbeviserne.

Balance

Det er afdelingens aktiver og passiver ultimo 2020. Afdelingens aktiver eri al
vaesentlighed de aktier og/eller obligationer, som afdelingen investereri.
Passiverne er primaert vaerdien af de Danske Invest beviser, som investorerne
ejer i afdelingen. Det bliver ogsa kaldt afdelingens formue.

Note med negletal

De vaesentligste negletal for afdelingens udvikling. De fleste negletal er
forklaret i regnskabspraksis ogi ordbogen, som du kan finde pa
danskeinvest.dk.

Note om renter og udbytter
Specificerer hvad arets renter og udbytter bestar af.

Note om kursgevinster og -tab
Specificerer hvor kursgevinster og -tab stammer fra.

Note om handelsomkostninger

Under handelsomkostninger bliver direkte omkostninger i forbindelse med
handel med finansielle instrumenter anfert. Den del af handelsomkost-
ningerne, som er afholdt i forbindelse med keb og salg af finansielle
instrumenter, og som er forarsaget af emission og indlesning, indregnes
direkte i »Medlemmernes formuex.

Note om administrationsomkostninger
Specificerer den enkelte afdelings administrationsomkostninger for aret. Du
kan leese mere i afsnittet »Omkostninger«.

Note om radighedsbeleb til udlodning

Specificerer det beleb, som er til radighed for udlodning til investorerne for
2020, gjort op efter skattelovgivningens regler. Nar »l alt til radighed for
udlodning, netto« udger et negativt belab, overferes dette til modregning i
naeste ars udlodning.
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Note om investorernes formue

Specificerer hvordan afdelingens formue har udviklet sigilebet af aret. Er
cirkulerende kapital hejere ultimo end primo 2020, har der netto veeret
efterspergsel efter beviser i afdelingen. Under formueveerdi viser vi
beveegelserne gjort op i kursvaerdier.

Arlige Omkostninger i Procent (AOP)

AQOP samler felgende fire tali ét negletal: Arlige administrationsomkostninger i
procent, direkte handelsomkostninger ved labende drift, maksimalt
emissionstilleeg og maksimalt indlesningsfradrag. AOP kan sammenlignes pa
tveers af foreninger og inden for de enkelte typer af afdelinger.

Indirekte handelsomkostninger

Indirekte handelsomkostninger omfatter blandt andet de forskelle pa kebs- og
salgskurser, som alle investorer meder, nar de handler veerdipapirer - uanset
om deinvesterer selv eller investerer via en afdeling/andelsklassei en
investeringsforening. Disse indirekte handelsomkostninger er saledes ikke et
gebyr til radgivere eller distributerer af Danske Invest, men en omkostning, der
opstar i markedet i forbindelse med handler.

Noter vedrerende resultatopgorelse og balance for

klasserne
For afdelinger med flere andelsklasser vises noteoplysninger, som er
specifikke for de enkelte andelsklasser.
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Foreningens vaesentligste
aftaler

Her beskrives de vaesentligste aftaler, som foreningen eller foreningens
investeringsforvaltningsselskab pa foreningens vegne harindgaet pr. 31.
december 2020.

Aftale om administration

Foreningen harindgaet aftale med sit investeringsforvaltningsselskab, Danske
Invest Management A/S, om, at selskabet varetager den daglige ledelse og
administration af foreningen i overensstemmelse med lovgivningen,
Finanstilsynets retningslinjer, foreningens vedtaegter og anvisninger fra
foreningens bestyrelse, herunder investeringsrammer for de enkelte
afdelinger.

Aftalen indebeerer, at Danske Invest Management A/S foruden at sta for den
lebende drift af foreningen bl.a. kan indga aftaler med parteriind- og udland om
portefeljeradgivning/-forvaltning vedrerende foreningens afdelinger samt om
distribution af foreningsandele.

Som honorar herfor betaler hver afdeling en samlet
administrationsomkostning. Honoraret bestar af to dele: administrations-
honorar, som udger betaling for de lebende driftsomkostninger m.v., herunder
depotbankydelsen, og managementhonorar, som udger betaling for portefolje-
radgivning/-forvaltning og formidling af andele. Det bemeerkes, at der fra 2017
er oprettet en reekke andelsklasser, for hvilke foreningen ikke betaler
formidlingsprovision. De neevnte andelsklasser er betegnet w-klasser. Bade
administrations- og managementhonorar beregnes ud fra den enkelte
afdelings gennemsnitlige formue. Satserne fremgar af afdelingernes geeldende
prospekt, der kan findes pa hjemmesiden danskeinvest.dk.

Eventuelle yderligere omkostninger til vaesentlige, seerlige opgaver pélagt af
myndigheder, bestyrelsen eller generalforsamlingen betales direkte af den
eller de berarte afdelinger.

Aftale om depot og depotbankfunktion

Foreningen harindgaet aftale med Danske Bank A/S om, at banken som
depotselskab forvalter og opbevarer veerdipapirer og likvide midler seerskilt for
hver af foreningens afdelinger i overensstemmelse med den til enhver tid
geeldende lovgivning samt Finanstilsynets bestemmelser og patager sig de
heri fastlagte kontrolopgaver og forpligtelser.

Omkostningen hertil afholdes af Danske Invest Management A/S, idet
afdelingernes administrationshonorar omtalt ovenfor ogsa daskker betaling for
denne ydelse.

Aftale om formidling af investeringsbeviser

Danske Invest Management A/S har i overensstemmelse med ovennaevnte
administrationsaftale indgéaet aftale med Danske Bank A/S om, at banken
varetager formidling af foreningens andele gennem Danske Bank A/S og andre
distributereriind- og udland.

Omkostningen hertil afholdes af Danske Invest Management A/S, idet
afdelingernes managementhonorar omtalt ovenfor ogsa deekker betaling for
denne ydelse.

Aftaler om portefeljeradgivning og -forvaltning m.v.

Danske Invest Management A/S har i overensstemmelse med ovennaevnte
administrationsaftale indgéet aftale med Danske Bank Asset Management om
ydelse af portefeljeradgivning. Danske Bank Asset Managements
hovedvirksomhed er kapitalforvaltning. Aftalen indebeerer, at Danske Bank
Asset Management yder radgivning til Danske Invest Management A/S om
transaktioner, som Danske Bank Asset Management anser for fordelagtige
som led i portefeljestyringen. De enkelte forslag til investeringer, som skal
ligge inden for de rammer og retningslinjer, der bl.a. er fastsat i den enkelte
afdelings investeringspolitik, skal foreleegges investeringsforvaltnings-
selskabets investeringsafdeling, som tager stilling til om og i hvilket omfang, de
skal feres ud i livet.

Danske Invest Management A/S har endvidere indgaet portefeljeforvaltnings-
aftaler med et antal portefeljeforvaltere. | tilknytning hertil udarbejder Danske
Bank Asset Management beslutningsgrundlag for udveelgelse og eventuel
udskiftning af, opfelgning pa og rapportering vedrerende portefeljeforvaltere.
Desuden foretager Danske Bank Asset Management valutaveksling og -sikring
i det omfang, det er relevant for afdelingerne. Danske Bank Asset
Management bistar endvidere foreningen med arbejdet med beeredygtige
investeringer, herunder ESG-integration, aktivt ejerskab, screening,
rapportering & offentliggerelse.

Omkostningerne til portefeljeradgivning og -forvaltning afholdes af Danske
Invest Management A/S, idet afdelingernes managementhonorar omtalt
ovenfor ogséa deekker betaling for denne ydelse.

Aftale om prisstillelse i markedet

Danske Invest Management A/S har med Danske Bank indgéet aftale om, at
bankenibl.a. NASDAQ Copenhagens handelssystemer ogi bankens
strakshandelssystem lebende - med forbehold for seerlige situationer - stiller
priser for afdelingernes foreningsandele med det formal at fremme likviditeten
ved handel med beviser. Prisstillelsen skal ske med savel kebs- som
salgspriser og pa baggrund af aktuelle emissions- og indlasningspriser.
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Omkostningen hertil afholdes af Danske Invest Management A/S, idet
afdelingernes administrationshonorar omtalt ovenfor ogsé daskker betaling for
denne ydelse.

Aftaler om handel med verdipapirer

Et element i aftalerne med Danske Bank Asset Management er vilkarene for
veerdipapirhandler i forbindelse med den lebende pleje af de enkelte
portefeljer. Handlerne placeres hos savel Danske Banks handelsfunktioner
som hos andre bankers handelsfunktioner, jf. omtalen under »Omkostninger«.

Handlerne sker til priserne i det professionelle/institutionelle marked iind- og
udland med tillaeg respektive fradrag af eventuel kurtage hos
handelsfunktioner, skatter, udenlandske omkostninger, afviklingsgebyrer og
lign.

Tilsvarende vilkar geelder ved andre portefeljeradgiveres/-forvalteres
gennemferelse af veerdipapirhandler.

Handelsomkostningerne - kurtage og eventuelle kursspreads m.v. - indgér ikke
i afdelingernes arlige administrationsomkostninger, men er typisk et tilleeg til
prisen ved afdelingernes kaeb og et fradrag i prisen ved afdelingernes salg af
veerdipapirer. Belebene indgar i resultatopgerelsen i kategorien
»Kursgevinster og -tab« under posten »yHandelsomkostninger«.
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Supplerende oplysninger om

anvendelse af derivater

Derivater anvendes som led i afdelingernes pleje af portefeljen.

Derivaterne optages til nettoveerdi i afdelingernes balancer og afkastet indgar

som beskrevet under anvendt regnskabspraksis.

Som supplerende oplysninger til afdelingernes anvendelse af derivater i
balancen og resultatopgerelsen, angives her derivaternes underliggende

eksponering, oplysning om sikkerhedsstillelse samt oplysning om modparter

forbindelse med afdelingernes handel med derivater.

Modparter som foreningens afdelinger handler derivater med
Danske Bank A/S, Nordea Bank AB, JP Morgan, Goldman og SEB.

Valutaterminsforretning

Eksponering pr. 31.12.2020

Euro Investment Grade Corporate Bonds Restricted KL 1.000 DKK
DKK 396.808
EUR -396.649
Flexinvest Globale Obligationer KL 1.000 DKK
DKK 7.637.769
EUR -4.594.542
GBP -1.530
NOK -11.498
SEK -69.539
usb -2.937.252

Flexinvest Korte Obligationer KL 1.000 DKK
DKK 1.731.073
EUR -841.671
NOK -30.578
SEK -146.461
usbD -708.994
DKK 1.731.073
Global Sustainable Future Restricted - Accumulating KL 1.000 DKK
CAD -4.965
CHF -22.864
DKK -16.712
EUR -6.810
GBP -7.326
HKD -6.579
NOK 176.921
SEK -3.920
usbD -103.419
CAD -4.965
US High Yield Bonds - Akkumulerende KL 1.000 DKK
DKK 300.601
usbD -297.770
US High Yield Bonds KL 1.000 DKK
DKK 717.989
usb -711.105
Tactical Asset Allocation Danmark - Akkumulerende KL 1.000 DKK
DKK 3.759.200
EUR -7.446
usbD -3.634.440
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Tactical Asset Allocation EURO - Accumulating KL 1.000 DKK
EUR 150.949
usbD -148.047
Tactical Asset Allocation Norge - Accumulating KL 1.000 DKK
EUR -88.719
NOK 311.059
usD -208.872
Tactical Asset Allocation Sverige - Accumulating KL 1.000 DKK
EUR -86.878
SEK 218.742
usbD -124.236
Futures
Underliggende eksponering pr. 31.12.2020
Euro Investment Grade Corporate Bonds Restricted KL 1.000 DKK
Kebte rentefutures, underliggende eksponering 24058
Solgte rentefutures, underliggende eksponering 1571
Flexinvest Globale Obligationer KL 1.000 DKK
Kebte rentefutures, underliggende eksponering 604.130
Solgte rentefutures, underliggende eksponering -103.600
Flexinvest Korte Obligationer KL 1.000 DKK
Kebte rentefutures, underliggende eksponering 57907
Solgte rentefutures, underliggende eksponering 113.866
Global Equity Solution 2 - Akkumulerende KL 1.000 DKK
Kebte aktiefutures, underliggende eksponering 6.068

Netto position af sikkerhed

Sikkerhed vedr. afledte finansielle instrumenter opgjort pr. 31.12.2020

Euro Investment Grade Corporate Bonds Restricted KL 1.000 DKK
Likvide midler 223
| alti sikkerhed 223
Flexinvest Globale Obligationer KL 1.000 DKK
Likvide midler 16.223
| alti sikkerhed 16.223
Flexinvest Korte Obligationer KL 1.000 DKK
Likvide midler 2.699
| alti sikkerhed 2.699
Global Equity Solution 2 - Akkumulerende KL 1.000 EUR
Likvide midler 395
| alti sikkerhed 395
Finansielle instrumenter udstedt af Danske Bank

Euro Investment Grade Corporate Bonds Markedsveaerdi Markedsveerdi
Restricted KL 2020 2019

1.000 DKK 1.000 DKK
0,75 DANSKE BANK A/S 02/06-2016/2023 2.285 2.288
0,875 DANSKE BANK A/S 9/5-2018/2023 0 1.514
2,75 DANSKE BANK FRN 19/5-2014/2026 1.503 1.541
lalt 3.789 5.344
Flexinvest Aktier KL Markedsveerdi Markedsveerdi

2020 2019

1.000 DKK 1.000 DKK
Danske Bank 118912 127.359
lalt 118912 127.359
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PP Pension Aktieallokeringsfond - Accumulating Markedsveerdi Markedsveerdi
KL 2020 2019

1.000 DKK 1.000 DKK
Danske Bank 2.220 2.378
lalt 2.220 2.378
Danske Obligationer Absolut - Lav Risiko KL Markedsveerdi Markedsveerdi

2020 2019

1.000 DKK 1.000 DKK
DANSKE BANK SDO FRN 1/7-2019 750 750
lalt 750 750

Flexinvest Korte Obligationer KL Markedsveerdi Markedsveerdi

2020 2019

1.000 DKK 1.000 DKK
DANSKE BANK FRN PERP 11/2016 5113 5.100
0,75 DANSKE BANK A/S 02/06-2016/2023 2.666 2.670
5,75 DANSKE BANK CALL/PERP 2.538 2.578
DANSKE BANK FRN PERP/CALL 4291 4410
lalt 14.608 14.757
Flexinvest Globale Obligationer KL Markedsveerdi Markedsveerdi

2020 2019

1.000 DKK 1.000 DKK
DANSKE BANK FRN PERP 11/2016 2.045 2.042
0,75 DANSKE BANK A/S 02/06-2016/2023 27.041 27.077
0,875 DANSKE BANK A/S 9/5-2018/2023 0 9.084
2,75 DANSKE BANK FRN 19/5-2014/2026 10.148 10.405
5,75 DANSKE BANK CALL/PERP 3.350 3.401
lalt 42.584 52.007
Global Equity Solution - Akkumulerende KL Markedsveerdi Markedsveerdi

2020 2019

1.000 DKK 1.000 DKK
Danske Bank 970 1.039
lalt 970 1.039
Global Equity Solution KL Markedsveerdi Markedsveerdi

2020 2019

1.000 DKK 1.000 DKK
Danske Bank 1113 1.192
lalt 1.113 1.192
Global Restricted KL Markedsveerdi Markedsveerdi

2020 2019

1.000 DKK 1.000 DKK
Danske Bank 329 353
lalt 329 353
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Revisionshonorar

Revisionshonorar

Foreningens samlede udgift til revisioni 2020 2019
1.000 DKK

Revisionshonorar, EY 364 417
Erkleeringsopgaver med sikkerhed, EY 0 33
Honorar for andre ydelser, EY 0 @]
Det samlede honorar for arbejdet i foreningen 364 450
til EY

Honorar for erkleeringsopgaver med sikkerhed omfattede i 2019
erkleering ved fusioner.
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Bestyrelseshonorar

Bestyrelseshonorar

Foreningens samlede udgift til bestyrelseshonorar i 2020 | 2018
1.000 DKK

Foreningens samlede udgift til bestyrelseshonorar 529 470
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Finanskalender 2021

17.marts 2021 Bestyrelsen behandler arsrapporten for
2020, som efterfelgende offentliggeres.

26. april 2021 Ordineer generalforsamling

30. august 2021 Bestyrelsen behandler halvarsrapporten for

2021, som efterfelgende offentliggeres.

Pa www.danskeinvest.dk offentliggeres hver maned ureviderede
beholdningslister, afkastoplysninger, faktasider m.v.
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Valutakoder

Valutakoder

Euro EUR
Amerikanske dollar usbD
Britiske pund GBP
Svenske kroner SEK
Norske kroner NOK
Schweiziske franc CHF
Canadiske dollar CAD
Japanske yen JPY
Australske dollar AUD
New Zealandske dollar NzZD
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Investeringsforeningen
Danske Invest Select
Parallelvej 17

2800 Kgs. Lyngby

www.danskeinvest.dk
danskeinvest@danskeinvest.com
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