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Ledelsens beretning

Sadan gik det pa de finansielle
markeder 1 2021

Global ekonomi

Coronavirussen var fortsat den altoverskyggende faktor for global ekonomi i
2021. Genrejsningen af ekonomien fortsatte efter den bratte ekonomiske
opbremsningiforaret 2020, og fremgangen fik medvind af den gradvise
udrulning af coronavacciner rundt omkringiverden. Det banedei lebet af
vinteren og foraret 2021 vej for afvikling af nedlukninger og restriktioner, og
genabningen af serviceerhverv fik mange ledige tilbage i job, hvilket var med til
at lefte forbruget.

Samtidig ned ekonomien fortsat godt af en meget lempelig pengepolitik fra
centralbankerne medlave renter og rigelig likviditet, der stimulerede forbruget
og virksomhedernesinvesteringer. Nye ekonomiske hjeelpepakker fra
politikerne var yderligere med til at skabe grundlagfor det ekonomiske opsving
i2021.

Nye og mere smitsomme varianter af coronavirussen udgjorde dogen stor
usikkerhedsfaktor og vari perioder med til at deempe den ekonomiske aktivitet
inden for servicesektoren som f.eks. rejser, restaurantbeseg og
kulturoplevelser. Ferst s vi henover sommeren udbredelsen af den sakaldte
Delta-variant, og mod slutningen af aret blev Omikron den dominerende
variant. En ny og meget omfattende smittebelge forte iseeri Europatil nye
restriktioner og nedlukninger mod slutningen af aret, men generelt ikke af lige
sa omfattende karakter og med lige sa store ekonomiske konsekvenser som
under de store smittebelgeriforaret 2020 og vinteren 2020/21.1 USA ramte
den nye smittebelge ferst for alvor i de sidste uger af 2021, og derudover har
amerikanerne vist sig mindretilbgjelige til at indfere restriktioner og
nedlukninger endi Europa.

Mens coronavirussen generelt har lagt en deemper pa servicesektoren, har
den til gengeeld medfert en ekstraordineer stor vareefterspoergsel.
Sammenholdt med knaphed péforskellige réavarer og komponenter som f.eks.
computerchips, hejefragtrater og stigende energipriser udleste deti 2021 en
meget stor stigningiinflationen til niveauerlangt over det inflationsmal
omkring 2 pct., som blandt andet Den Europeeiske Centralbank og
centralbankeni USA navigerer efter. Faktisk naede forbrugerprisinflationen

mod slutningen af aret niveauer, viikke har set fer i dette artusinde. Det forte
mod slutningen af 2021 til markante udmeldinger fra iseer den amerikanske
centralbank om, at den vil stramme pengepolitikken hurtigere end tidligere
antaget for at laegge en deamper paden heje inflation.

Herunder felger en kort sammenfatning af udviklingeni de sterste ekonomier:

USA: Kom steerkt fra start

Amerikansk ekonomi kom hurtigst og bedst fra start i 202 1. Restriktionerne
og nedlukningernevar henover vinteren 2020/21 mindre omfattende endi
Europa, og samtidig gik udrulningen af vaccinerne mod coronavirussen
hurtigere. Derudover fik den nyvalgte preesident Joe Biden blandt andet
vedtaget en stor ekonomiske hjeelpepakke til 1900 mia. daollars i marts 2021,
og det var yderligere med til at give ekonomien et left. USA ned derfor godt af
hejveeksti arets to ferste kvartaler, hvorefter der kom en betydelig afmatning i
veeksten henover sommeren. Mod slutningen af aret kom veaeksten dog op i
gearigen, hvilket blandt andet kom til udtryk ved et kraftigt fald i
arbejdslesheden.

EUROPA: Genabningerslogsenereigennem

Europeaeisk ekonomi kom svagere indi 2021 end amerikansk ekonomi - dels
som felge af mere omfattende restriktioner og nedlukninger og dels som felge
af en langsommere udrulning af vacciner. Den gradvise genabning og
normalisering af den ekonomiske aktivitet slog derfor ferst for alvor igennem i
andet kvartal. Forudenlempelig pengepolitik og statslige stetteordninger
begyndte den europasiske ekonomi ogsa at blive understettet af skonomiske
stimuli fra Next Generation EU, der er EU’s genopretningspakkei kelvandet pa
coronavirussen. Mod slutningen af aret blev Europadog ramt af den hidtil
storste coronabelge malt pa antallet af smittede, og det overskyggede, hvad
der tegnedetil at blive en fornuftig ekonomisk afslutningpa 2021.

KINA: Behersketvaeksti 2021

I modseetning til Europa og USA har Kina fert en sakaldt nultolerancepolitik
over for coronavirussen. De kinesiske myndigheder har sladet hardt ned pa selv
de mindste smitteudbrud med omfattende nedlukninger, herunder ogsa
skarpe rejserestriktioner bade inden for landets greenser samt ind og ud af
Kina. Det heemmedei perioder den ekonomiske vasksti 2021. Efter det ferste
store smitteudbrudiKinai vinter/forar 2020 toppede veeskstmomentum
allerede mod slutningen af 2020 og vari 2021 pa et mere afdeempet niveau -
blandt andet fordi de kinesiske myndigheder skruede ned for de ekonomiske
stimuli.
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Aktiemarkedeme

2021 blev generelt et godt ar for aktiemarkederne. Globale aktier gav et afkast
pa 29,4 pct.dog med store regionale forskelle (se hedenfor). VVirksomhederne
nedi 2021 godt af den fortsatte genopretning af den globale ekonomiske
aktivitet, der bidrogtil en meget hejveekstiindtjeningen.

De stigende aktiekurser var sdledes generelt understettet af stigende
indtjening og ikke af eget veerdiansasttelse. Malt paP/E - dvs.den pris,
investorer betaler for en kronesindtjeningi selskaberne - havde globale aktier
faktisk en lidtlavere veerdianseettelse ved udgangen af 2021 end ved
indgangen til aret.

REGIONER: Hejest afkasti USA

Mailt i danske kroner gav amerikanske aktier det hejeste afkast i 2021, hvilket
skyldes en kombination af de store kursstigninger og en markant
dollarstyrkelse, der yderligere agede afkastet for danske investorer. Samlet
set gav amerikanske aktieri 2021 et afkast pa 36,0 pct. De store stigninger
afspejler blandt andet en hej ekonomisk vaeksti USA1 2021 samt et godt ar
for blandt andet IT-sektoren, der vaegter tungt pa det amerikanske
aktiemarked (laes mere om sektorer nedenfaor).

Europeeiske aktier gav et afkast pa 25,0 pct., hvilket ogsa var drevet af aget
veekst ogindtjening. Derudover ned det europaeiske aktiemarked blandt andet
godt af heje afkast i de cykliske sektorer finans og energi, der udger en sterre
del af aktiemarkedet i Europaend i USA.

Japanske aktier gav et afkast pa 9,3 pct.

Emerging market-aktier gav et afkast pa 4,8 pct.,isaer trukket ned af kinesiske
aktier med et afkast pa -15,8 pct. Kina oplevede en skuffende ekonomisk
veeksti2021,ligesom den politiske regulering af blandt andet teknologi- og
ejendomsselskaber har haft en negativ effekt. P4 et mere overordnet plan har
emerging markets haltet efter de udviklede markederi forhold til udrulning af
coronavacciner.

SEKTORER: Hojest afkasti energisektoren

Energisektoren har givet det hejeste afkast i 2021, drevet af stigende
energipriser, herunder stigende oliepriser. @get ekonomisk aktivitet ferte til
oget efterspargsel. Forsyningssektoren leverede det darligste afkast. Det er en
udpreeget defensiv sektor - dvs. en sektor med begrasnset
konjunkturfelsomhed - som typisk er blandt de sektorer, derleverer det
darligste afkast i ekonomiske opgangstider.

DANSKE AKTIER: Hejt afkasti2021

Danske aktier gavi 2021 et afkast pa 19,5 pct. Servi pa C25-indekset, var
A.P.Maller - Marsk A, A.P. Mealler - Marsk B, Novo Nordisk og Novozymes
blandt aktierne, der oplevede de starste kursstigninger.

Obligationsmarkedermne

2021 var prasget af fortsat lave renter, men ogsa betydelige renteudsving.
Bkonomisk fremgang og stigendeinflationen fiki begyndelsen af aret - relativt
set - delange renter til at stige markant fra de meget lave niveauer ved
indgangen til 2021, hvilket ferte til faldende obligationskurser. Eksempelvis
blev renten pa 10-arige amerikanske statsobligationer omtrent fordoblet i
lebet af farste kvartalfra 0,92 pct. til 1,75 pct.,, men den 10-arige tyske rente
steg fra -0,57 pct. ved arsskiftet og frem til niveauet -0,1 pct.i midten af maj.

Henover sommeren fulgte dog et betydeligt rentefald, hvor renterne gradvist
neermede sig niveauerne omkring arsskiftet uden dog at na helt dernedigen.
Det skyldtes blandt andet, at Delta-varianten af coronavirussen skabte fornyet
usikkerhed om den ekonomiske veekst, og at der i stigende grad bredte sig en
opfattelse af, at den stigende inflation var et meget midlertidigt faenomen. |
lebet af efteraret begyndte renterneigen at kravleopad - blandt andet fordi
den heje inflation efterhanden sa ud til at blive en leengerevarende udfordring
og naede nye hejder. Samtidigannoncerede den amerikanske centralbank som
neevnt ovenfor, at den ville stramme pengepolitikken hurtigere og merei 2022
end tidligere antaget, ligesom Den Europeeiske Centralbank annoncerede en
nedtrapning af sine obligationsopkab i 2022.

Alle afkast er angivetidanske kroner,med mindreandet specifikt er
angivet.

STATS-, INDEKS-0G REALKREDITOBLIGATIONER: Negative afkast
Kombinationen af lave, men stigende renter - og dermed faldende
obligationskurser - ferte generelt til negative afkast pa obligationer fra de
sakaldte udviklede markeder (herunder danske obligationer)i2021.
Undtagelsen var dog indeksobligationer, der som felge af stigendeinflation og
inflationsforventningerleverede solide, positive afkast, da betalingerne pa
indeksobligationer er knyttet til inflationsudviklingen.

HOJRENTEOBLIGATIONER: Beskedne eller negative afkast

Nar det geelder virksomhedsobligationer, var 2021 generelt et bedre ar for
virksomhedsobligationer med lav kreditkvalitet (high yield) end
virksomhedsobligationer med hej kreditkvalitet (investment grade).
Europeeiskeinvestment grade-obligationer gav et afkast pa-0,8 pct.i 2021,
mens europeeiske high yield-obligationer gav et afkast pa 3,6 pct.
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Mens kreditspeendet painvestment grade sluttede aret i samme niveau som
ved arets start, blev kreditspeendet pa high vield indsneevret lidt. Det beted at
merrenten pa high yield-obligationer i forhold til mere sikre statsobligationer
ultimo 2021 var lidtlavere end primo 2021, hvilket bidrog til kursgevinster pa
high vield-obligationer. Dertil kom de hejere kuponbetalinger fra high yield end
frainvestment grade, der bidrog positivt til afkastet, trods den generelle
modvind fra stigende renter.

Pa emerging markets-obligationer sa vi en mindre udvidelse af kreditspeendet i
2021. Kombineret med stigende renter ferte det til negative afkast pa
emerging markets-obligationer bade i hard valuta og lokal valuta. Emerging
markets-obligationer i hard valuta (valutasikret over for DKK]) gav et afkast pa
-2,7 pct,, mens emerging markets-obligationer ilokal valuta gav et afkast pa
-1,9 pct., patrods af at valutakursbevasgelser generelt gav et lille positivt
bidragtil afkastet malt i danskekroner.

Valutakurser

DKK og EUR blevi 2021 svaskket over for en lang reekke valutaer, herunder
toneangivendevalutaer som USD, GBP, CHF og CNY, mens vi modsat sa en
styrkelse over for JPY.For danskeinvestorer egede valutasveekkelseni 2021
afkastet fra aktier fra mange lande og regioner. Ser vi pa de nordiske valutaer,
oplevede DKK ligeledes en svaskkelse over for NOK, men en mindre styrkelse
over for SEK.

Evaluering af forventningerne
til 2021

Global ekonomi

Vi forventede en markant ekonomisk fremgangi 2021 i takt med udrulningen
af vacciner og genadbningen af ekonomier, og her udviklede aret sigi takt med
vores forventninger. Dog endte vaeksteni USA mod forventning med at veere
hejere endi Europa, der var hardere ramt af coronarelaterede restriktioner og
nedlukninger, somiseer ramte servicesektoren. Servi pa den sidste af detre
store ekonomier - dvs. Kina - blev veeksten svagere end forventet og led blandt
andet under, at myndighederne skruede ned for de ekonomiske stimuli.

Aktiemarkedeme

2021 indfriedevores forventninger om et positivt afkast fra aktier i takt med
den globale skonomiske fremgang. Globalt set blev stigningerne dog hejere
end forventet, drevet af en meget hej vaeksti virksomhedernesindtjeningi takt
med den egede skonomiske aktivitet, ligesom mange virksomheder har veeret

dygtige til at reducere omkostninger under coronakrisen. Som forventet blev
aktiemarkederne fortsat understettet af rigelig likviditet fra centralbankerne.

Obligationsmarkedeme

Vi forventede beskedne afkast fra obligationer i 2021 og pa nogle obligationer
negative afkast. Disse forventninger blev i store traek indfriet, blandt andet
som felge af stigningeri delange renterilebet af 2021. Det var ogsa i trad
med vores forventninger og var med til at udhuledetiforvejenlave afkast fra
fx danske stats- og realkreditobligationer. Indeksobligationer var dog en positiv
undtagelse som felge af den uventet hejeinflation i 2021.

Som forventet heevede Den Europeaeiske Centralbank og centralbankeni USA
ikke renternei 2021. Mod slutningen af aret steg de korte markedsrenteri
USA dog mere end ventet i takt med egede forventninger til - og udmeldinger
fra - den amerikanske centralbank om, at deni 2022 vil stramme
pengepolitikken hurtigere og mere end tidligere ventet for at laegge en deemper
painflationen. Derfor endte 2021 heller ikke med den forventede stejling af
den amerikanske rentekurve set i forhold til begyndelsen af aret. | Europa sa vi
dog en stejling af rentekurven, da delange renter her steg mere end de korte.

Nar det geelder kreditobligationer, forventede vi beherskede positive afkast.
Det blev resultatet for high-yield obligationer, mensinvestment grade-
virksomhedsobligationer og emerging markets-obligationer skuffedei forhold
til forventningerne. Som ventet lagde stigende renter pres pa afkastet, men vi
fik ikke den forventede moderate indsnaevring af kreditspasnd.

Valuta

Som forventet blev EUR og DKKilebet af 2021 svaekket over for en lang
raekke valutaer - blandt andet USD, GBP, CHF og CNY. Dog ikke over for JPY,
hvorvi sa en styrkelse. Servi pa de nordiske valuter, forventede viuaendrede
niveauer over for NOK og SEK. Her endte aret imidlertid med en sveekkelse
over for NOK og en mindre styrkelse over for SEK.
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Arets resultater og
formueudviklingen

Arets resultater

2021 blev generelt et rigtig godt ar for aktiemarkederne med heje positive
afkast, dog med mange emerging markets-aktier og i seerdeleshed kinesiske
aktier som en undtagelse. For obligationsmarkederne var aret mere blandet.
Aret kastede positive afkast af sig i afdelingerne i Investeringsforeningen Profil
Invest, men med et stort spaendiafkastet.

Afkastene for hver enkelt afdeling fremgéar af afdelingernes arsregnskaber her
iarsrapporten.

Formueuduvikling og nettosalg

Formuen i Investeringsforeningen Profil Invest var 21,8 mia. kr.pr. 31.
december 2021 mod en formue pa 20,3 mia. kr. ultimo 2020. Nettosalget af
investeringsbeviser beleb sigi 2021 til 0,5 mia. kr., og arets resultat blev 1,1
mia. kr. Der blevi 2021 udbetalt udbytter for 0,2 mia. kr.

Udbuytter

Bestyrelsen indstiller til generalforsamlingen, at der for 2021 udbetales
udbytter for 0,4 mia. kr.mod 0,1 mia. kr.for 2020.

Udbytterne beregnesihenhold til reglerne i skattelovgivningen, og udger
séledes minimumsudbytterne. Udbyttet fraden udbyttebetalende afdeling er
udbetalt fer generalforsamlingen, nemlig allerede d. 10.februar 2022.

Udbyttet for afdeling KK fremgar af afdelingens arsregnskab.
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MarkRedsforventninger til 2022

Somfelge afkrigeni Ukraine og de medfelgende internationale sanktionerer
vores markedsforventninger til 2022 forbundet meden betydelig
usikkerhed, da udviklingen i ejeblikket er meget uforudsigeligog udviklersig
fradagtildag.

Global ekonomi

Viforventer en behersket global ekonomisk vaeksti 2022. Veeksteni de ferste
maneder af 2022 har veeret haeemmet af restriktioner og nedlukninger som
folge af coronavirussen, og senest udger krigen i Ukraine og de medfelgende
sanktioner og stigende energipriser nu en modvind for veeksteniseaer i Europa.

Blandt de potentielle drivkrasfter for ekonomien er en fortsat normalisering af
den ekonomiske adfeerdikelvandet pacoronakrisen med et sterre forbrug af
serviceydelser og en stigende beskaeftigelse pa det amerikanske jobmarked.
Den seneste coronavariant, Omikron, medferer markant mildere symptomer
end tidligere varianter af virussen, og dermed vil der veere gradvist mindre
behov for restriktioner og nedlukninger for at undga overbelastning af
sundhedsvaesener. Dertilkommer en mindre stram ekonomisk politik 1 Kina,
som yderligere kan understette den ekonomiske vaekst.

Vi forventer som udgangspunkt enlavere inflation ilebet af 2022 i takt med
blandt andet en normalisering af forbrugsmenstre, hvor en del af det meget
heje forbrug af varer under coronakrisen, herunderikke mindst varige
forbrugsgoder, gradvist vil skifte over imod tjenester. Det kan ogsa lette
presset pa forsyningskeederne, safragtrater kan falde tilbage til mere normale
niveauer. Vi forventer yderligere, at pengepolitiske stramninger fra
centralbankernevil bidrage til en lavere inflation. De store stigninger i
energipriserne samt priserne pa en raekke andre fedevarer og réavarer som
felge af krigen i Ukraine treekker dog i den modsatte retning og udger en
veesentlig usikkerhedsfaktoriforhold til udviklingeniinflationen.

Samlet set forventer vilavere veeksti 2022 endi 2021 i bade Europa, USA og
Kina. Procentuelt forventer vi, at veeksteni Kina vil vaere hejere end i Europa og
USA.

Aktiemarkedeme

De store kursstigninger for globale aktier i 2021 var hovedsageligt drevet af
stigende indtjeningivirksomhederne. Vi forventerikke en gentagelse af den
heje indtjeningsvaeksti2021, som blandt andet skyldtes en normaliseringen
afindtjeningen fraet meget lavt niveau aret fer. Samtidig kan indtjeningen blive
presset af stigende lenninger og faldende salg af en reekke varer, som der har
vaeret en ekstraordinaer stor efterspergsel efter under pandemien.

Stigenderenter kan yderligere laegge pres pa, hvor meget investorerneer
villige til at betale for fremtidig indtjening, da stigende renter reducerer den
sakaldte nutidsveerdiaf fremtidig indtjening. Det kanisaer reducere potentialet
for veekstaktier. Derudover vil hejere renter gradvist gere obligationer til et
mere attraktivt alternativ til aktier.

Samlet set forventer vi et begraenset positivt afkast fra aktier i 2022, men
forventningen er forbundet med betydelig usikkerhed, og afkastet kan ogsa
blive negativt. Som vi allerede har set i de ferste maneder af 2022, kan vi
komme til at opleve perioder med betydelig volatilitet afhaengig af blandt andet
renteudviklingen samt krigen i Ukraine (laees mere under afsnittet
'Risikofaktoreri2022).

Obligationsmarkedeme

Vi forventer, at inflation og pengepolitik fortsat bliver centrale temaeri 2022.
Den fortsat heje inflation i begyndelsen af 2022 vil bidrage til en gradvis
normalisering af pengepolitikkeniszeri USA, hvorvidels forventer en afvikling
af den amerikanske centralbanks program for opkeb af obligationer og dels
forventer renteforhejelser. | Europaforventer vi ligeledes en nedtrapning af
Den Europaeiske Centralbanks opkebsprogram og at centralbanken begynder
at haeverenten mod slutningen af 2022. Badei Europaog USA forventer vi,
som vi allerede har setiarets ferste méneder, at dette ilebet af 2022 vil
bidrage til stigninger i bade de korte og delange renter - ogsa selv om krigeni
Ukraine senest harfert til et fald i renterne, fordi investorer har segt mod
sikker havni statsobligationer. Stigende renter vil fere til faldende
obligationskurser og dermed et beskedent og i nogle tilfeelde negativt afkast
fra obligationer.

Nar det geelder kreditobligationer, forventer vi, som vi allerede har set i de
ferste maneder af 2022, en udvidelse af kreditspeendene ([merrenten) for
europeaeiske virksomhedsobligationer - investment grade savel som high yield
- hvilket vil veere negativt for afkastet. Kreditspeendene kommer fra meget lave
niveauer, og derfor forventer vi ogsa, at de vil veere relativt felsommme over for
hejere inflation og hejere renter, ligesom krigen i Ukraine har fort til hejere
kreditspaend som felge af den egede usikkerhed. Yderligere forventes
centralbankerne at reducere deres stetteopkeb af virksomhedsaobligationer i
2022. Sammenholdt med forventningen om stigende renter kan det give sig
udslagibeskedne og i nogle tilfeelde potentielt negative afkast i 2022.

For emerging markets-obligationer har vi set en markant udvidelse af
kreditspaendetidefarste maneder af 2022 blandt andet som felge af krigeni
Ukraine. Vi forventer, at kreditspaendet vilveerelavere ved udgangen af 2022
set i forhold til i dag, hvilket blandt andet skal ses ilyset af, at vi forventer en
bedring af kreditkvaliteten for emerging markets-obligationer i 2022.
Derudover kan de relativt heje renter pa emerging markets-obligationeri



10 Investeringsforeningen Profil Invest

sterre eller mindre grad veere med til at reducere de negative effekter af
stigende renter og hejere kreditspaend. Altialt forventer vi beskedne og i
nogle tilfaelde potentielt negative afkast i 2022.

Valuta

ITebet af 2022 forventervi en svaekkelse af EUR og DKK over for blandt andet
USD, JPY og CHF, mens vi modsat forventer en styrkelse over for NOK og
CNY. Viforventer, at GBP ved udgangen af 2022 vil ligge pa omtrent samme
niveau ved begyndelsen af 2022.

Udsagn om forventninger

De udsagn om fremtiden,som erindeholdtidenne arsrapport, afspejleriedelsens
forventningertil fremtidige begivenheder, ekonomiske resultater samt til
konjunkturerneiverdensekonomien og pa finansmarkederne ved offentliggerelse
af arsrapporten. Som felge af krigeniUkraine og de medfelgende internationale
sanktioner er forventninger til 2022 forbundet med en betydeligusikkerhed, da
udviklingeni ejeblikket er meget uforudsigeligog udvikler sig fra dag til dag.

Veer opmaerksom pé, at indholdet i denne arsrapport ikke er en anbefalingom keb
eller salg afinvesteringsbeviseri Danske Invest ogikke udger
investeringsradgivning. Tal altid med en radgiver, hvis du overvejer at foretageen
investering, og fa afdeekket om en giveninvestering passertil din
investeringsprafil.

Risikofaktoreri 2022

Enreekkefaktorer vili 2022 kunnefa en negativ effekt paudviklingen pa de
finansielle markeder. Blandt de veesentligste risikofaktorer kan nasvnes:

Geopolitik

En reekke geopolitiske konflikter kan eskalere - eller blusse op igen - og pavirke
f.eks. global handel eller de globale energiforsyninger negativt samt skabe uro
og usikkerhed péa de finansielle markeder. Det geelder i seerdeleshed krigeni
Ukraine og de omfattendeinternationale sanktioner af Rusland, men ogsa
handelskonflikten mellem USA og Kina, striden om Taiwans uafhasngighed af
Kina samt speendingeri Mellemesten.

Pengepolitik

Centralbankerne har under coronakrisen understettet den globale ekonomi og
de finansielle markeder med en historisk lempelig pengepolitik, som vi
forventer at se en normalisering af i 2022 (og de efterfelgende ar). Her bliver

det afgerende, at centralbankerne formar at stramme pengepolitikkeni det
rette tempo. Strammer centralbankerne pengepolitikken for hurtigt eller for
meget, kan det fa en markant negativ effekt pa ekonomien og definansielle
markeder, og der vil derfor veere meget fokus pa centralbankernes
udmeldinger og stramningeri 2022.

Inflation

2021 var preeget af meget hgj inflation, og udviklingeniinflationen vil veereen
veesentlig risikofaktor i 2022. Fortsat hejinflation kan presse renternei vejret,
blandt andet fordi det kan fa centralbankernetil at stramme pengepolitikken
hurtigere og mere end forventet, hvilket kan ramme bade den ekonomiske
veekst og de finansielle markeder negativt.

Coronavirussen

Den globale veeksti 2022 kan blive pavirket af den fortsatte udviklingfor
coronavirussen, herunder den fortsatte udrulning af vacciner i blandt andet
emerging markets. | et negativt scenarie far vi nye mutationer af virussen, der
giver behov for nye restriktioner og nedlukninger samt tidskraevende udvikling
af vaccinerne. Det kan fere til nye tilbageslag for den ekonomiske veekst og
treekke den fulde genopretning af den ekonomiske aktivitet i langdrag.
Fastholder de kinesiske myndigheder deres nultolerancepolitik over for
coronavirussen, kan de nuvaerende coronavarianter medfere nye store
nedlukningeriKina, som kan heemme den ekonomiske aktivitet og udfordrede
globale forsyningskaader.

Okonomisk vaskst

Der er fortsat betydelig usikkerhed om den globale veeksti 2022, og hvis
styrken eller tempoet i det forventede ekonomiske opsving skuffer, kan det fa
en markant negativ effekt pa definansielle markeder.

Virksomhedernesindtjening
Udviklingenivirksomhedernesindtjeningi2022 har central betydningfor
aktiemarkederne og man ma forvente en normalisering af indtjeningsvasksten
fra de meget heje niveauer. Skuffer virksomhedernesindtjening, kan detfa en
markant negativ effekt pa aktiemarkederne. Fortsat heje priser pa blandt
andet energj, fragt samt udvalgte révarer og komponenter vil kunne ramme
virksomhedernesindtjening negativt, og det samme vil tiltagende lenpres eller
vigende salg.

Fa mere atvide

Pa danskeinvest.dk finder du en raekke informationer om vores afdelinger - blandt
andet aktuelle afkast ogbeskrivelse 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 Profil Invest arbejder for at skabe det bedst mulige
afkast til investorerne. Nar man som investor veelger Profil Invest, far man en
god kombination af steerk forvaltning, ansvarlige investeringer og
konkurrencedygtige omkostninger. Profil Invest ensker at tilbyde relevante
produkter, sdvores investorer kan opna deres ekonomiske mal.

| Profil Invest arbejder vilabende paat videreudvikle og tilpasse vores udvalg
af afdelinger, s& de stemmer overens med vores investorers interesser og
ensker. Vi vurderer ogsa lebende investeringsstrategieni alle vores afdelinger
for at sikre, at vi tilbyder vores investorer relevante og konkurrencedygtige
produkter. Der harikke veeret behov for lancering af nye afdelinger eller
justering af de eksisterende afdelingeri2021.

Beeredygtide investeringer

Foreningens arbejde med baeredygtigeinvesteringer er yderligere beskrevet
under "Redegerelse for Samfundsansvar”, herunderimplementeringen af det
nye EU-regelseet om baeredygtigeinvesteringer pr. 10. marts 202 1.

Skift af revisor

Pa generalforsamlingen i 2021 blev det vedtaget at skifte revisor for
foreningen fra EY til PwC. Revisorskiftet skyldes, at EY som felge af
lovgivningen skulle fratreede som revisor. Pa baggrund af en udbudsrunde
indstillede bestyrelsen PwC som ny revisor pa foreningens generalforsamling.

Skift af depotbank

Foreningen har besluttet at skifte depotselskab fra Danske Bank A/S til JP
Morgan, da Danske Bank A/S péa baggrund af regulatoriske forhold ikke
leengere ensker at udbyde depotbank ydelser til foreningen.

Det forventes, at JP Morgan vil overtage opgaven inden udgangen af 1. halvar
2022. £ndringen gennemferes uden foregelse af foreningens samlede
omkostninger. Investorerne skal ikke foretage sig noget i relation til dette
skifte. Finanstilsynet har godkendt valget af depotselskab.

Vurdering af afdelingernes resultater

Profil Invest har en klar malseetning om at tilbyde investorerne
konkurrencedygtige afkast malt bade i forhold til markedsudviklingen ogi
forhold til vores konkurrenter. Afdelingernes afkast bliver derfor vurderet med
udgangspunktiresultatet badeiforhold til afdelingens benchmark samti
forhold til afkastet fra konkurrerende afdelinger fra europasiske udbydere.

Indeksbaserede afdelinger vurderes kuni forhold til benchmark, idet
investeringerne alene er sammensat, sa de felger udviklingenidet udvalgte
benchmark. For afdelinger uden et benchmark sammenlignes med relevant
markedsudviklinginden for samme investeringsomrade.

P& hvert ordineert 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 vassentlige eendringeri en eller flere af disse
parametre, vil opfelgningen blive intensiveret, og hyppighedeni dialogen med
portefeljeradgiveren/-forvalteren blive eget. Hvis der ikke sker en
tilfredsstillende udvikling, vil bestyrelsen kigge pa mere langsigtede sendringer
- typisk eendring afinvesteringsstrategien, investeringsstil, udskiftning af
portefeljeradgivere/-forvaltere eller lukningeller fusion af afdelingen.

Valg og brug af benchmark

Brancheorganisationen Investering Danmark har en anbefaling om valg og
brugaf benchmark for at understaette, 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 udgangspunktianbefalingen. Denne palitik betyder bl.a,,
at et benchmark skal 1) veelges pa forhand 2) afspejle afdelingens
investeringsunivers 3) vaereinvesterbart 4) veere konstrueret paen
disciplineret og objektiv made og 5) veere dannet pé baggrund af offentligt
tilgeengelige data.

For nogle afdelinger kan det imidlertid veere vanskeligt at finde et benchmark,
som opfylder alle kriterier. Hvis bestyrelsen veelger at have et benchmark, som
pa nogle punkterikkelever op til ovenstaende anbefalinger, vil der blive
redegjort for valget af benchmarki prospektet for afdelingen. Tilsvarende vil
der blive redegjort for, hvorfor detikke 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-forordning2016/1011 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 ferer et register over godkendte administratorer.
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Udgangspunktetiforeningen 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, somleveres af
administratorer, der ikke er registreret af ESMA.

En administrator af benchmark, der er hjemherende uden for EU, harindtil 31.
december 2023 mulighed for at ansege om at blive godkendt.

| beskrivelsen af den enkelte afdeling i prospektet, vilder ved angivelsen af
benchmark veere enindikation, séfremt den pagseldende administrator af
benchmarkikke er registreret af ESMA.

Efter Englands udtreedelse af EU betragtes engelske administratorer af
benchmark, som tredjelandsadministratorer, der skal godkendes

og registreres senest d. 31. december 2023. Dette betyder, at hovedparten af
de benchmark, som foreningen anvender, er administreret af en administrataor,
som endnu ikke er godkendt og registreret af ESMA.

Bestyrelsen for foreningen har fastsat procedurer for fastleeggelse af
benchmark,itilfeelde af der sker eendringeride pageeldende benchmark, eller
safremt et givent benchmarkikkeleengere udbydes af en administrator, der er
registreret af ESMA.

Se vores ordbog

Forklaringer pa begreber og udtryk kan findesiordbogen pa danskeinvest.dk

Active Shareog 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 investeringsstrategj, er at have
sammensat investeringerne, sa defelger udviklingeni et udvalgtindeks.

Bestyrelsen for Investeringsforeningen Profil Invest felger lebende op p3, at
alle afdelinger med en aktivinvesteringsstrategi faktisk er aktive.

| Investeringsforeningen Profil Invest er der pr. 31. december 2021 ingen
afdelinger, som har en Active Share (se definition i faktaboks) under 50 pct. og
en Tracking Error [se definition i faktaboks) under 3 pct., hvilket kunneveere
denumiddelbareindikation pa manglende aktiv styring.

Active Share

Active Share er et malfor, hvor stor en andel af portefeljen, derikke er
sammenfaldende med det udvalgte benchmark. Dette negletal viser et
ojebliksbillede pa statusdagen.

Tracking Error

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

Samarbejdspartnere

Foreningen bliver administreret af Danske Invest Management A/S. En reekke
af administrationsselskabets opgaver bliver udfert af Danske Bank A/S. Dette
geelder bl.a. for portefeljeradgivning samt opgaverinden for produktudvikling,
kommunikation, markedsfering, salgssupport og regnskab.
Administrationsselskabet samarbejder desuden direkte ogindirekte med en
raekke 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 paaktieudbytter udbetalt fra selskaber
hjemmeherendeide pageeldendelande, endlandene er berettiget tili 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.

Viarbejder fortsat pa at tilbagesege historiske udbytteskatter fra Tyskland,

men det er endnuikke afklaret, om ogi hvilket omfang der kommer udbytteskat
tilbage. Derfor er derikke indregnet et tilgodehavende i de bererte afdelinger.

Aktieudlan

Foreningen harikke foretaget aktieudlani2021. Dette er i overensstemmelse
med brancheanbefalingfor danskeinvesteringsforeninger.
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Fund governance

Bestyrelsen har vedtaget en fund governance-paolitik. Den vedrerer den
overordnede styring af rettigheder og ansvar blandt akterernei og omkring
foreningen og investeringsforvaltningsselskabet. Palitikken 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-palitikken pavores hjemmeside under:
https://www.danskeinvest.dk/w/show_download.hent_fra_arkiv?p_vid=fund_g
overnance-politik.pdf

Usikkerhed ved indregning eller maling

Det er ledelsens vurdering, at derikke er veesentligusikkerhed ved indregning
eller maling af balanceposter i foreningens afdelinger.

Usedvanlige forhold der kan have pavirket indregningen
eller malingen

Der er ikke konstateret usaedvanlige forhold i foreningens afdelinger, der kan
have pavirketindregningen eller méalingen heraf.

Begivenheder efter regnskabsarets udlob
Der er fra balancedagen og til dato ikkeindtradt forhold, som forrykker
vurderingen af drsrapporten.

Grundet de geopolitiske forhold beskrevet i afsnittet "Markedsforventninger til
2022" er russiske veerdipapirer faldet betydeligti kurs siden udgangen af
2021.

Afdelingernei foreningen havde ved udgangen af 2021 en meget lav eller
ingen eksponeringtil russiske veerdipapirer, og har veeret abne for emissioner
ogindlesninger. Prisfastseaettelsen af russiske veerdipapirer er dog meget
usikker. Vi felger situationen teet og bruger flere kilder som input til
prissestningen.



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 1investeringsforvaltningsselskabet og
fungerer derigennem som direktion for alle de af selskabet administrerede
foreninger. Investeringsforvaltningsselskabets lenpalitik [Remuneration palicy
in Danske Invest Management A/S] er i overensstemmelse med UCITS-
reglerne og fremgar af foreningens hjemmeside under "Politikker”. Af det
officielle regnskab for Danske Invest Management A/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 direktionenindgari 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 lighende.

Det samlede honorar for arbejdeti ovennaevnte foreninger udgjordefor et
menigt bestyrelsesmedlem i 2021 330.000 kroner mod 325.000 kroneri
2020, naestformandsposten blevi 2021 honoreret med 495.000 kroner mod
487.500kroner i 2020, og formandsposten blevi 2021 honoreret med
990.000 kroner mod 975.000 kroneri2020.

Bestyrelsens samlede honorar udgjordei 2021 i alt 2.475.000 kroner mod
2.437.500kroneri 2020. Investeringsforeningen Profil Invests andel heraf
udgjordei 2021 38.652 kroner mod 38.277 kroner i 2020.



15 Investeringsforeningen Profil Invest

Oversigt over bestyrelsens og direktionens avrige ledelseshveruv

Bestyrelse

Formand
Agnete Raaschou-Nielsen

Neestformand
Bo Holse

Lars Fournais

Direkter,lic.polit.
Indvalgt i bestyrelsen 2003

Advokat (L), cand.merc.(jur.)
Gorrissen Federspiel
Indvalgtibestyrelsen 2014

Direkter, cand.merc.
Lars Fournais Advice v/Lars Fournais
Indvalgt i bestyrelsen 2004

Bestyrelsesformand for:
Arkil Holding A/S

Medlem af bestyrelsen for:
Aktieselskabet SCHOUW & CO.
Kebenhavns Universitet

Seerlige kompetencer

Agnete Raaschou-Nielsen har erfaring med
bestyrelsesarbejdet fra flere finansielle virksomheder
og fonde og har derigennemindblik i makroekonomi,
investeringsforhold og risikostyring, herunder
investeringeriemerging 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:
Svend Andresens Familiefond
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
imange ar beskeeftiget sig med
virksomhedsoverdragelser, selskabsret og
kommercielle aftaler. Han har veeret partner hos
Gorrissen Federspiel siden 2007.

Bestyrelsesformand for:
AGFA/S

QARS ApS

QLA GroupA/S

WindowMaster International A/S

Medlem af bestyrelsen for:
Aarhus Havn
Ejendomsselskabet Bellevue A/S

Seerlige kompetencer

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

Jens Peter Toft

Direkter, cand.polit.
Brinch Advice
Indvalgtibestyrelsen 2008

Direkter, HD (R)

Selskabet af 11. december 2008 ApS samt Toft Advice
ApS

Indvalgt i bestyrelsen 2008

Bestyrelsesformand for:

RUM A/S

Oreco A/S

Arkitektfirmaet Friborg & Lassen A/S

Bestyrelsesneestformand for:
DEIF A/S

Medlem af bestyrelsen for:
Arkil Holding A/S

Holte Fjernvarme Amba
Hovedstadens Letbane |/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
forretningiforskellige 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
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 11 K/S

Dansk Veekstkapital || Komplementar ApS
Enid Ingemanns Fond

Fondet for Dansk-Norsk Samarbejde
Mahia 17 ApS

M. Goldschmidt Capital A/S

M. Goldschmidt Ejendomme A/S
Selskabet af 11. december 2008 ApS
Atlas Ejendomme A/S

Ragna Lemkow F. Kongsteds Familielegat

Seerlige kompetencer

Jens Peter Toft har mangeéarigledelseserfaring 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

Vicedirekter, cand.polit.

Medlem af bestyrelsen for:

Investering Danmark

Danske Invest Asset Management AS, Norge
(suppleant)

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

Medlem af bestyrelsen for:

Danske Invest Allocation, Luxembourg
Danske Invest SICAV, Luxembourg
Danske Invest SICAV-SIF, Luxembourg
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Redegoarelse for
samfundsansvar

Ansvarlige investeringer spiller en central rolle i Danske Invest-gruppens
ambition om at skabe tilfredsstillende afkast til investorerne. Ambitionen er at
pavirke selskaber i en mere beeredygtig retning og dermed bidrage til en
positiv samfundsudvikling. Derfor er ESG-forhold - hvilket inkluderer
menneskerettigheder, arbejdstagerrettigheder, miljg, klima og sociale forhold
samt korruption og god selskabsledelse - et vigtigt element, nar
portefeljeradgiverne (herunder ogsa portefeljeforvalterne] er i dialog med
ledelsernei virksomhederne og udveelgerinvesteringer.

Danske Invest-gruppens arbejdeinden for omradet tager sit udgangspunkti
Danske Invests Palitik for Ansvarlige Investeringer. Politikken godkendes af
Danske Invests bestyrelse, og den felger en reekkeinternationale principper
for samfundsansvar, der blandt andet adresserer menneskerettigheder,
arbejdstagerrettigheder, anti-korruption samt milje- og klimaforhold. Samtidig
stetter Danske Invest-gruppen op omkring en raekke organisationer for at
medvirke til den beeredygtige 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+

Net-Zero Asset Managers

Implementeringen af det nye EU-regdelset om beredygtige
investeringer

Beeredygtighed star hejt pa dagsordenen blandtlovgivere, investorer ogi den
finansielle sektor. EU har tidligere lanceret en '"Handlingsplan for Baeredygtig
Finansiering’, der seetter rammen for en raekke nye regulatoriske initiativer,

der skal skabe starre gennemsigtighed og nye standarder for, hvordan
finanssektoren kommunikerer og arbejder med ESG og basredygtighed.

Endel af EU's handlingsplan kaldes 'Forordning om baeredygtighedsrelaterede
oplysninger’ (SFDR-forordningen). Deferste dele af denneforordningtradte i
kraftden 10. marts 2021, og flere tiltag under forordningen vil labende blive
gennemfert henover de kommende ar.

Forordningen har til formal at standardisereinformationer omkring
beeredygtighedsrisiciog skabefaelles standarderfor bl.a.
investeringsforeningers oplysninger om miljemaessige og sociale forhold samt
god ledelsespraksis (ESG). Den skal dermed 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.

Danske Invest kategoriserede sine afdelinger efter den nye forordningd. 10.
marts 202 1. Afdelingerne blev opdelt i:

o ESG-afdelinger [betegnet artikel 8 jf.forordningom
beeredygtighedsrelaterede oplysninger):

Dennetype af afdelinger fremmer ESG-forhold via screening, restriktioner,
investeringsanalyse og aktivt ejerskab, men de har ikke baeredygtige
investeringer som deres mal. Afdelingerneintegrerer beeredygtighedsrisici
ved systematisk at identificere og adressere disse i investeringsprocessen.
Baeredygtighedsrisici er en miljemeessige, sociale eller ledelsesmaessige
begivenheder, som hvis de opstéar, kunne have faktisk eller potential negativ
indvirken paveerdien paen investering. Der leegges 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.

o Afdelinger med et baeredygtigtinvesteringsmal (betegnet artikel 9 jf.
forordning om beeredygtighedsrelaterede oplysninger):

Afdelingerneinvesterer i ekonomiske aktiviteter, som bidrager til et
baeredygtigt mal. Det kan veere reduktion af CO2, biodiversitet, cirkulzer
ekonomi eller andre af FN's verdensmal. Afdelingerne kan ogsa investerei
ekonomiske aktiviteter, som bidrager til et socialt mal som for eksempel
arbejdsforhold, social integration, menneskelig kapital eller andre af FN's
sociale mal. Derudover ma disse afdelinger ikke gere veesentlig skade pa andre
af FN's verdensmal.
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Flere ESG-afdelinger og afdelinger med et beeredygtigt
investeringsmal

Da SFDR-forordningen tradtei kraft i marts 2021, kategoriserede Danske
Invest enlang reekke afdelinger som "ESG-afdelinger”, men lancerede ingen
afdelinger med et baeredygtigtinvesteringsmal. | juni 2021 tilpassede Danske
Invest-gruppen seksindeksafdelinger til Artikel 9-kategorien.

| december 2021 opjusterede DanskeInvest-gruppen en reekke eksisterende
afdelinger til ESG-afdelinger Samtidig blev en raekke afdelinger tilpasset, sé de
blev til afdelinger med beeredygtigeinvesteringsmal med fokus pa at bidrage til
opnaelse af et eller flere af FN's 17 Verdensmal (Sustainable Development
Goals/SDGs).

Opdatering af Danske Invests Politik for Ansvarlige
Investeringer

Formaélet med Danske Invests Politik for Ansvarlige Investeringer er at styre
Danske Investstilgang til ansvarlige investeringer og samtidig sikre
overholdelse af geeldendelove og regler som f.eks SFDR-forordningen og
anden fondslovgivning.

Politikken beskriver ogsé Danske Invest-gruppens forpligtelser over for
internationale standarder som FNs Principper for Ansvarlige Investeringer
(UN PRI}, som en hjernestenivores ambition om at integrere ansvarlighed i
investeringsprocesser og dervedide udbudte afdelinger.

Som en konsekvens af SFDR-forordningen opdaterede DanskeInvest sin
Palitik for Ansvarlige Investeringer. Politikken omfatter fem principper,
der understetter ambitionen om at skabe attraktive afkast til vores
investorer og samtidig bidrage til positiv og basredygtig

udvikling:

Viinkluderer beeredygtighedsrisicii investeringsanalyser og
investeringsbeslutninger

Vi er aktive ejere, der seger at stotte og pavirke selskaber i en positiv
retning

Vores ambition er at tilbyde et bredt udbud af ESG-afdelinger og
afdelinger med et baeredygtigt investeringsmal

Vier er transparenteomkringvores arbejde med ansvarlige
investeringer

Vi bidrager til at udvikle finansbranchens arbejde med ansvarlige
investeringer

Nye mal for CO2-udledning og ansvarlige investeringer

Initiativer hos foreningernes hovedradgiver Danske Bank Asset Management
forventes ogsa at fa indflydelse pa afdelingerne.

2021 tilsluttede Danske Bank Asset Management siginitiativet Net Zero
Asset Manager, som repraesenterer en gruppe af internationale
kapitalforvaltere, der statter méalet om CO2-neutralitet inden 2050. Det
betyder, at inden 2030 vil Danske Bank Asset Management reducere den
gennemsnitlige CO2-udledning med mindst 50 procenti forhold til 2020.

Desuden forpligter Danske Bank Asset Management sig til inden 2025 at gai
dialog med de 100 sterste CO2-udledere. Dialogen skal sikre, at selskaberne

lebende lever op til Danske Bank Asset Management forventninger til dem pa
klimaomradet.

Danske Invest-gruppen vil sikre, at Danske Bank Asset Managements
ambitioner bringesi anvendelse pa afdelingerne.

Afdelinger fik tildelt certificeringden LuxFLAG ESG

Danske Invest-gruppen harien arrsekke haft fokus pa at udvikle steerke
processer for at gere ESG til en integreret del af afdelingerne. For andet ari
treek blev en reekke af Danske Invest-gruppens afdelinger tildelt LuxFLAGs
ESG. 63 afdelinger pa tveers af Danmark, Luxembourg og Finland fik
certificeringen i 2021. Danske Invest-gruppen er dermed en af de europeeiske
forvaltere med flest afdelinger med certificeringen. Det understreger, at
arbejdet med ansvarlige investeringer er en fasttemret og betydningsfuld del
af Danske Invest-gruppens afdelinger pa tvaers af aktivklasser.

LuxFLAGs ESG er en af de eeldste certificeringer af sin art i Europa.
Certificeringen har omfattende krav til modtagerne, hvilket omfatter, at
ansvarlighed skal veereen integreret del af investeringsprocessen, at der
udeves aktivt ejerskab via dialog og afstemning pa generalforsamlingerne om
beeredygtige emner, samt at der anvendesinvesteringsrestriktioner.

P& Danske Invests hjemmeside kan man se afdelingerne, der er tildelt
LuxFLAGs ESG-maerkning.
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Tilgangen til ansvarlige investeringer

Danske Invest-gruppens proces for ansvarlige investeringer bestar af tre
veerktejer:

1. Inklusion
2. Eksklusion
3. Aktivt ejerskab

Danske Invest-gruppen forventer, at portefeljeradgivere/portefeljeforvaltere
medtager ESG-forholdiinvesteringsprocesser og -beslutninger sammen med
finansielle forhold, og at de udever aktivt ejerskab.
Portefeljeradgivere/portefeljeforvaltere monitoreres lebende for at sikre, at de
lever op til forventningerne, og i den lebende dialog med
portefeljeradgiverne/portefeljeforvalterne dreftes deres arbejdeinden for
omradet.

Som en del af strategien for baeredygtige investeringer og ambitionen om at
skabe tilfredsstillende afkast har Danske Invest-gruppen fokus p4, at der tages
hensyn til internationale konventioner for samfundsansvar. Det betyder, at
investeringsmaessige risici, som kan relateres til selskabers oglandes
beeredygtighedsforhold 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 er Danske Invest-gruppens
hovedportefeljeradgiver. Det er i samarbejde med Danske Bank Asset
Management, at Danske Invest-gruppen udvikler arbejdet med ansvarlige
investeringer og dele af monitoreringen foregar.

1.Inklusion

Portefeljeradgivere hos Danske Bank Asset Management analyserer og
inddrager baeredygtighedsrisicii form af veesentlige ESG-forhold, der kan
pavirke det afkast, som investeringerne giver investorerne. Ved at analysere
ESG-forhold sammen med finansielle forhold far portefeljeradgiverne en
helhedsforstaelse af investeringernes kvalitet, risici og muligheder. Det
understetter ambitionen om at skabe tilfredsstillende afkast.

Derudover har Danske Bank Asset Management ogsé videreudviklet et ESG-
analysevaerktej, som hjeelper portefeljeradgivernetil bedre at forsta og
evaluere de ESG-forhold, der er veesentlige for investeringernes muligheder
for at bidrage til at skabe afkast til investorerne. Vaerktejet er blevet udbygget,
sa det nu ogsa indeholder produktspecifikke beeredygtighedsegenskaber.

Desuden har portefeljeradgiverne adgang til en raekke specialister og
gennemgar lebende ESG-traening. Det skal understette portefeljeradgivernei
systematisk at integrere ESG1iinvesteringsbeslutningerne.

2. Eksklusion

Afdelingernetager hejde for beeredygtighedsrisici og ekskludererinvestering i
givne selskaber/udsteder. Derudover afholder visse ESG-afdelinger og
afdelinger med et basredygtigt investeringsmal sig fra at investere i yderligere
en reekke selskaber. Afdelingerne har for eksempel eksklusionerinden for kul,
tjeeresand, kontroversielle vaben, tobak og det vi kalder "reduktion af
samfundsmaessigt skadelige aktiviteter og adfeerd”. Sidstnaevnte betyder, at vi
blandt andet udelukker virksomheder og lande, som er invaolvereti aktiviteter
eller har en adfeerd, der forer til vaesentlige negative pavirkninger eller ger
vaesentlig skade.

Danske Invest-gruppen mener fortsat, at det generelt har sterre betydning at
imedega udfordringer gennem dialog frem for et frasalg og eksklusion. Meni
nogle tilfaelde ma selskaber/udsteder ekskluderes. Det skete blandt andet med
landbrugsselskaberne Cargill, ADM og Bunge pa grund af deres relation til
skovrydningeniden brasilianske Amazonas-region. Verdens sterste olie- og
gasselskab, amerikanske ExxonMabil, blev ogsé ekskludereti 2021. Arsagen
var manglende fremskridt pa baeredygtishedsomradet, mangelfuld dialog og
lobbymetoder, der arbejderimod den grenne omstilling af samfundet.

| 2021 indfertes strammere begraensninger forinvesteringer i kul, tjseresand
og terv. Graensen blev nedsat fra 30 procent til 5 procent af omseaetningenide
selskaber/udsteder, som derinvesteres i. Derudover vil derikke blive
investeret i selskaber/udsteder, der far mere end 5 procent af deres
omseaetning fra tervebaseret energiproduktion.

Desuden afholder Danske Invest-gruppen sig fremover fra at investerei
selskaber/udsteder, der udvider kapaciteteni termisk kulminedrift, kulfyret
energiproduktion og tervefyret energiproduktion. Disse skaerpede restriktioner
er en del af Danske Banks Asset Managements forpligtelse til inden 2030 at
udfase investeringerivirksomhederinvolveret i de tre fossile breendselstyperi
EU og OECD oginden 2040 i samme type virksomhederi resten af verden,
helt i overensstemmelse med kravene i Paris-aftalen.

Danske Invest-gruppen valgte ogsa at stramme rammerne for investerings-
restriktioner ved at undlade at investere i obligationer fra visse lande. Disse
lande er fravalgt pa baggrund af en kvantitativ analysemodel samt en kvalitativ
vurdering, som tager udgangspunktiet veerktej, der vurdererlandene ud fra
en reekke ESG parametre.
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Pr.31/12 2021 er bruttolisten af selskaber/udsteder, som er ekskluderet, pa
omkring 2850 selskaber/udsteder. Heraf er knap 800 selskaber/udsteder
ekskluderet fra alle afdelinger. Det samme er investeringeri 20 lande. Se
listen over eksklusioner af selskaber pa danskeinvest.dk.

3. Aktivtejerskab
Danske Invest-gruppens tilgang til aktivt ejerskab felger lovgivning og
anbefalinger. Vi udever aktivt ejerskab pa tre mader:

¢ \/ia dialog med virksomhedernesledelser
¢ \jia afstemning pavirksomhedernes generalforsamlinger
¢ \/ia samarbejde med andreinvestorer og organisationer

3.1 Dialog

Dialogen med de enkelte selskaber varetages af de enkelte portefeljeradgivere,
da de harindgéaende kendskab til portefeljeselskaberne. Portefeljeradgiverne
er eksperteri deres respektive strategier og portefeljer, og de har ansvaret for
radgivningen til Danske Invest-gruppen om keb eller salg. Samtidig far de
gennem dialog sterre viden om portefeljeselskaberne, som kan anvendesi
investeringsanalysen.

Portefeljeradgiverne/portefeljeforvalterne har regelmaessige dialoger med
virksomhederne om vaesentlige ESG- og beeredygtighedsspergsmal for at
pavirke dem til at forbedre den finansielle prasstation og deres processer. For
at sikre en struktureret dialogproces logger og overvager Danske Bank Asset
Management al virksomhedsdialog og fremskridt, og offentligger data om
engagement og stemmeaktiviteter to gange om aret i Active Ownership
Report.| 2021 blev klimarelaterede emner oftest diskutereti
portefeljeradgiveres dialoger med virksomhedernesledelser.

Pa vegne af Danske Invest-gruppen havde Danske Bank Asset Management
1.420 dialoger med 938 selskaber/udsteder fra49 forskellige lande. Blandt
disse fyldte klima- og miljeforhold 44% af dialogerne, sociale forhold 23%,
mens god ledelse blev dreftet i 33% af tilfeeldene.

Rapporten kan laeses pa danskeinvest.dk.

Eksempler pé Danske Banfk Asset Managements dialoger

Danske Bank Asset Management har haft en dialog med det schweiziske
teleselskab Swisscom, som er det gamle monopolselskab ilandet, der fortsat
sidder péa en stor del af markedet. Der har veeret nogle regulatoriske og
konkurrencemasssige udfordringer, da Swisscom ger det sveert for
konkurrenter atleje sig ind pa deres netveaerk, men samtidighar de indgaet et
joint venture med en konkurrent omkring et nyt fibernetvaerk. Myndighederne

har stillet krav til den tekniske lesning, som ger det meget nemt for
konkurrenter at komme pé netveaerket. 5a Swisscom har sat projektet pa
pause. Sagen er ikke sort/hvid, da Danske Bank Asset Management ikke
ensker, at selskabet betaler for at udviklelandets fibernetvaerk for derefter at
abne det op for alle konkurrenter. Méalet ma veere, at de far et rimeligt men
tilfredsstillende afkast af deres investeringer. Den schweiziske stat ejer 51%
af aktierne i selskabet, sé det er en delikat sag med mange forskellige
interesser. Vi eri labende dialog med selskabet omkring disse forhold og har
veeret aktioneerimange ar.

Det engelske mineselskab Antofagasta er noteret i London, men har
hovedparten af sine aktiviteter i Chile. Vi har tidligere veereti dialog med dem
vedrerende arbejdsforhold og lenvilkar.| 2021 handlede dialogen ogsa om,
hvornar Antofagasta fuldt ud kan veere skiftet til at bruge saltvand/havvandi
produktionen af kobber fremfor at bruge ferskvand, som det historisk har
veeret tilfeeldet.

Danske Banks Asset Managements team for erhvervsobligationerindgar ogsa
idialog med devirksomheder, der udsteder obligationer med forskellige
karakteristika. De har generelt oplevet stor interesse fra virksomhederne for
at diskutere udstedelser af grenne og 'sustainability linked'-obligationer . Det
har ogsa veeret et emne, de har diskuteret med den franske
supermarkedskaede Groupe Casino, hvor potentielle malseetninger for
fremtidige 'sustainability linked’-obligationer blev evalueret. Derudover
diskuterededei 2021 virksomhedens kapitalstruktur, somindeholder flere
typer af obligationer og er relateret til geeldsbyrden hos hovedaktionaeren
Rallye Group. Rallye har en hej geeldsbyrde, og der er derfor pres paCasino for
at udbetale hej dividende, s& Rallye kan nedbringe geeld. Vi har dog som
obligationsejere en interesse i, at de ikke udbetaler for hej dividende, dadet
leegger pres paratingen af Casinos obligationer.

3.2 Afstemning pa generalforsamlinger

Et andet vaesentligt element i aktivt ejerskab er at bruge sine rettigheder som
aktioneer til at stemme péa generalforsamlinger. Formalet med
stemmeafgivelsen er til enhvertid at sikre, at selskaber skaberlangsigtet
veerdiforinvestorerneved at reducererisici og udnytte
forretningsmuligheder.

| 2021 eendrede Danske Invest-gruppen retningslinjerne for stemmeafgivelse
pa generalforsamlinger, sa de er tilpasset SFDR-forordningen.
Retningslinjerne seetter rammen for, hvordan der skal stemmes om
eksempelvis lenpakker, bestyrelsessammensaetning, kapitalstruktur, klima- og
miljeforhold, biodiversitet, menneske- og arbejdstagerrettigheder samt forhold
vedrerende anti-korruption.
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De nye retningslinjer fremmer i hejere grad vores afdelingers fokus pa
miljemeessige og sociale forhold, og de er eendret, sa vilettere kan opfange
emner relateret til vaesentlige negative baeredygtighedspavirkninger pa
samfundet (Principal Adverse Impact). Retningslinjerne har nu mere fokus pa
forskellige omrader inden for klima og milje (som drivhusgasemission,
biodiversitet, vandforbrug og affald) og pa sociale forhold (som

medarbejdervilkar, overholdelse menneskerettigheder, anti-korruption og anti-

bestikkelse].

| 2021 blev der stemt pa 3.863 generalforsamlinger i 67 forskellige lande om
39.955 forslag.

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

Scerligt for Afdeling KK

Afdeling KK skal overholde Kebenhavns Kommmunes etiske investeringspolitik,
som fra oktober 2016 eendredes saledes, at den blev udvidet til bade at
omfatte et forbud modinvesteringi aktier eller virksomhedsobligationer i
selskaber, hvis hovedaktivitet er produktion eller handel med tobak eller
kontroversielle vaben, samt udvinding og produktion af termisk kul, olie og gas.
Dette geelder ogsa for serviceselskaber inden for olie- og gasindustrien, som
f.eks. selskaber der beskasftiger sig med boring, rerledninger etc.

Pa basis af input fra den specialiserede konsulentvirksomhed ISS-Ethix
udarbejdes 2 gange arligt en negativliste, som supplerer Danske Invests norm
og konventionsbaserede negativliste. Screeningen er baseret pa de
internationalt anerkendte principperiUN Global Compact (13999), the OECD
Guidelines for Multinational Enterprises (201 1)og UN Guiding Principles on
Business and Human Rights (201 1). Screeningeninkluderer desuden en
reekkeinternationale konventioner, der afspejler udviklingen pa SRI-omradet.

| sommeren 2017 blev Kebenhavns Kommunes etiske investeringspaolitik
udvidet til ogsa at omfatte forbud mod investeringi aktier eller
virksomhedsaobligationeri selskaber, som fremgar af ATPs negativliste.

Kebenhavns Kommune har ikke eendret sin etiske investeringspaolitik i
perioden 2018-2021.

Per 31/12-2021 har afdeling KK valgt ikke at investerei 1.568 selskaber,
heraf er 788 selskaber fra den generelle Danske Bank SRI-screeningog 83
selskaber vedrerer ATPs negativ liste samt Ryanair.

Kommunikation og rapportering

Danske Invest-gruppen har stort fokus paat veere gennemsigtig omkring
arbejdet med ansvarlige investeringer og give investorernerelevante
informationer. SFDR-forordningen stiller nye krav til rapportering og oplysning.

Denneéarsrapport indeholder derfor en saerskilt rapportering, der pa
afdelingsniveau giver oplysninger om, hvordan ESG-afdelingerne har fremmet
miljemaessige og/eller sociale karakteristika, og hvordan afdelingerne med et
beeredygtigtinvesteringsmal har opfyldt deres mal.

Initiativer i 2022

Danske Invest-gruppen vili 2022 fortsat have fokus péa at styrke og udvikle
arbejdet med ansvarlige investeringer for at bidragetil at skabe
tilfredsstillende afkast til investorerne, pavirke portefeljeselskaber og bidrage
til en positiv udvikling. Det vil blandt andet ske med felgende initiativer:

e Fortsat tilpasning af vores afdelinger til EU's Handlingsplan for
Baeredygtig Finansiering. SFDR vil ogsa sta everst pa agendaen i 2022,
hvor flere oplysningskravimplementeres i lovgivningen. Vi vil endvidere
fortseette vores arbejde med at integrere Principal Adverse lmpacts
(negative baeredygtighedspéavirkninger]ivoresinvesteringsprocesser.

e Implementeringaf MiFID ll-eendringerne, der treederikraft i 3. kvartal
2022 og vil ndreden made, hvorpavi tilbyderinvesterings-
radgivning.

o Lebendeimplementering af Taksonomiforordningen, der indebeerer, at
rapporteringskravenefor beeredygtige aktiviteter udvidesilebet af
2022, hvilket betyder, at taksonomien vil vokse i betydning - ogsa set
fra et investeringsperspektiv.

e Ogevores fokus péa dialoger med selskaber generel.
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Megative beeredygtichedspavirkninger pa samfundet [Principal
Adverse lmpact)

Danske Invest-gruppen tager hajde for de vighigste negative
beeredygtigh edspavirkninger pa samfundet, som vores
investeringsbeslutninger kan have.

Pr. 31 december 2021 maler vi negativ pavirkning pa nedenstaende
faktorer, men vi forventer at udwide faktorerne losbende

* Drivhusgasemissioner [GHG), drivhusgasintensitet og
kKlimaaftryk

¢ Eksponering mod virksomheder, der er aktive 1 sektoren for
fossile breendstoffer

»  Andel af ikke-vedvarende energiforbrug og produktion

* (Overtreedelser af FN's Global Cormpact-principper eller OECD-
retningshnier for multinationale wirksomheder

V1 bruger en bred vifte af veerktojer, analysemodeller og data til at
identificere negative baeredyghighedspavirkninger.

1 tager hojde for negative pavirkninger gennem aktivt ejerskab og
investeringsrestrikiioner.

Lees mere om vores Principal Adverse Impact pa danskeinvest.dk.




Ledelsespategning

Foreningens bestyrelse og direktion har dags dato behandlet og godkendt

neerveerende arsrapport for regnskabsaret, der sluttede 31. december 2021.

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

Arsregnskabernefor 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 udviklingeniforeningens og afdelingernes aktiviteter og
ekonomiske forhold samt en beskrivelse af de vaesentligste risici og
usikkerhedsfaktorer, som foreningen henholdsvis afdelingerne kan pavirkes af.

Arsrapportenindstilles til generalforsamlingens godkendelse.
Kgs. Lyngby, den 16. marts 2022

Direktionen
Danske Invest Management A/S

Robert Bruun Mikkelstrup Morten Rasten
Administrerende direkter Vicedirekter
Bestyrelse
Agnete Raaschou-Nielsen Bo Holse
Formand Neestformand

Lars Fournais Birgitte Brinch Madsen Jens Peter Toft
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Arsrapporten er fremlagt og godkendt p& den ordinzere generalforsamling den 28. april 2022

U b

Dirigent

Investeringsforeningen Profil Invest
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Den uafheengdige revisors
revisionspategning

Til investorerne i Investeringsforeningen Profil Invest

Konklusion

Det er vores opfattelse, at arsregnskaberne for de enkelte afdelinger giver et
retvisende billede af de enkelte afdelingers aktiver, passiver og finansielle
stilling pr.31.december 2021 samt af resultatet af de enkelte afdelingers
aktiviteter for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2021 i
overensstemmelse med lov om investeringsforeninger mv.

Vi har revideret arsregnskabet for Investeringsforeningen Profil Invest for
regnskabsaret 1. januar - 31. december 2021 omfatter resultatopgerelse,
balance og noter, herunder anvendt regnskabspraksis, for de enkelte
afdelinger i foreningen ("regnskabet”).

Grundlagfor konklusion

Vi har udfert voresrevisioni overensstemmelse med internationale
standarder om revision og de yderligere krav, der er geeldendei Danmark.
Vores ansvar ifelge disse standarder og krav er naermere beskreveti
revisionspategningens afsnit Revisors ansvar for revisionen af regnskabet. /i
er uafhaengige af foreningen i overensstemmelse med International Ethics
Standards Board for Accountants’internationale retningslinjer for revisorers
etiske adfeerd (IESBA Code) og de yderligere etiske krav, der er geeldendei
Danmark, ligesom vi har opfyldt vores evrige etiske forpligtelser i henhold til
disse krav og IESBA Code.

Det ervores opfattelse, at det opnaede revisionsbevis er tilstraekkeligt og
egnet som grundlag for vores konklusion.

Udtalelse om ledelsesberetningerne

Ledelsen er ansvarligfor Foreningensledelsesberetning og
ledelsesberetningerne for de enkelte afdelinger.
Vores konklusion om regnskabet omfatterikkeledelsesberetningerne, og vi

udtrykkeringen form for konklusion med sikkerhed om
ledelsesberetningerne.

[ tilknytning til vores revision af regnskabet er det vores ansvar at leese
ledelsesberetningerne ogiden forbindelse overveje, om
ledelsesberetningerne er vaesentligt inkonsistent med regnskabet eller vores
viden opndaet ved revisionen eller paanden méade synes at indeholde
veesentligfejlinformation.

Vores ansvar er derudover at overveje, om ledelsesberetningerneindeholder
kreevede oplysningerihenhold til lov om investeringsforeninger mv.

Baseret pa det udferte arbejde er det vores opfattelse, at
ledelsesberetningerne eri overensstemmelse med arsregnskaberneforde
enkelte afdelinger og er udarbejdetioverensstemmelse med kraveneilov
om investeringsforeninger mv. Viharikke fundet veesentlig fejlinformation i
ledelsesberetningerne.

Ledelsens ansvar for regnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af arsregnskaber for de enkelte
afdelinger, der giver et retvisende billedei overensstemmelse med lov om
investeringsforeninger mv. Ledelsen har endvidere ansvaret for deninterne
kontrol, som ledelsen anser for nedvendig for at udarbejde arsregnskaber for
de enkelte afdelinger uden vaesentlig fejlinformation, uanset om denne
skyldes besvigelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af regnskabet er ledelsen ansvarligfor at vurdere
foreningens og de enkelte afdelingers evnetil at fortseette driften; at oplyse
om forhold vedrerende fortsat drift, hvor dette er relevant; samt at udarbejde
regnskabet pagrundlag af regnskabsprincippet om fortsat drift, medmindre
ledelsen enten har til hensigt at likvidere foreningen eller afdelinger
foreningen, indstille driften eller ikke har andet realistisk alternativ end at
gore dette.

Revisors ansvar for revisionen af regnskabet

Vores maél er at opna hej grad af sikkerhed for, om regnskabet som helhed er
uden vaesentligfejlinformation, 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 erikke en garanti for, at en revision, der
udferesi overensstemmelse med ISA og deyderligere krav, der er geeldendei
Danmark, altid vil afdeekke veesentlig fejlinformation, nar sadan findes.
Fejlinformationer kan opsté som felge af besvigelser eller fejl og kan betragtes
som vaesentlige, hvis det med rimelighed kan forventes, at de enkeltvis eller
samlet har indflydelse pa de ekonomiske beslutninger, som brugerne trasffer pa
grundlag af regnskabet.

Som ledi enrevision, der udferesi overensstemmelse med internationale
standarder om revision og de yderligere krav, der er geeldendei Danmark,
foretager vi faglige vurderinger og opretholder professionel skepsis under
revisionen. Herudover:
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Identificerer og vurderer virisikoen for vaesentlig fejlinformation i
regnskabet, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, udformer og
udferer revisionshandlinger som reaktion pa disse risici samt opnar
revisionsbeuvis, der er tilstraekkeligt og egnet til at danne grundlagfor
vores konklusion. Risikoen forikke at opdage veesentlig fejlinformation
forarsaget af besvigelser er hejere end ved vaesentlig fejlinformation
forarsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte sammensveaesrgelser,
dokumentfalsk, bevidste udeladelser, vildledning eller tilsideseettelse af
intern kontrol.

Opnarvi forstaelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for
at kunne udformerevisionshandlinger,der er passende efter
omsteendighederne, menikke for at kunne udtrykke en konklusion om
effektiviteten af foreningensinterne kontrol.

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

Konkluderer vi,omledelsens udarbejdelse af regnskabet pa grundlag af
regnskabsprincippet om fortsat drift er passende, samt om der pa
grundlag af det opnéede revisionsbevis er veesentlig usikkerhed
forbundet med begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl
om foreningens og de enkelte afdelingers evnetil at fortsaette driften.
Hvisvi konkluderer, at der er en veesentlig usikkerhed, skalvii vores
revisionspategning gere opmaerksom paoplysninger heromiregnskabet
eller, hvis sddanne oplysninger ikke er tilstraskkelige, modificere vores
konklusion. Vores konklusioner er baseret pa det revisionsbevis, der er
opnaet frem til datoen for vores revisionspategning. Fremtidige
begivenheder eller forhold kan dog medfere, at foreningen eller de enkelte
afdelingerikke laengere kan fortsaette driften.

Tager vi stilling til den samlede praesentation, struktur ogindhold af
regnskabet, herunder noteoplysningerne, samt om regnskabet afspejler
de underliggende transaktioner og begivenheder paen sddan made, at
der gives et retvisende billede heraf.

Vi kommunikerer med den eversteledelse om blandt andet det planlagte
omfang og den tidsmeessige placering af revisionen samt betydelige
revisionsmaessige observationer, herunder eventuelle betydelige mangleri
intern kontrol, som viidentificerer under revisionen.

Hellerup, den 16. marts 2022
PricewaterhouseCoopers

Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr.3377 12 31

Per Rolf Larssen
statsautoriseret revisor
mne24822

Michael E. Jacobsen
statsautoriseret revisor
mnel 6655
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Sadan leser du afdelingernes
regnskaber

Som leeser af arsrapporten 2021 far du her en kort forklaring pa de forskellige
delelementer af de enkelte afdelingers regnskaber.

Afdelingens profil
De veesentligste karakteristikaved afdelingen. Du kanleese mere om de
enkelte afdelinger pa danskeinvest.dk.

RisikokRlassifikation

Risikoklassifikation males med risikoindikatoren, som er at finde i dokumentet
centralinvestorinformation.

Risikoen

Udtrykkesved et tal mellem 1 og 7, hvor» 1« udtrykker denlaveste risiko,
mens »7« udtrykker hejeste risiko. Kategorien » 1« udtrykkerikke en risikofri
investering. Afdelingens placering pa risikoindikatoren er bestemt af
udsvingenei afdelingens regnskabsmaessige indre veerdi malt de seneste fem
ar og/eller repreesentative data. Store historiske udsvinger lig hej risiko og
typisk en placering iintervallet »6«-»7«. Smaudsving erlig med enlavere risiko
og en placeringiintervallet » 1«-»2«. Afdelingens placering pa skalaen er ikke
konstant og kan aandre sig med tiden. Risikoindikatoren tager ikke hejde for
pludseligt indtrufne begivenheder som eksempelvis devalueringer, politiske
indgreb og pludselige udsvingivalutaer.

Nogletal for risiko

Risikonegletallene udtrykker paforskellig 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 202 1. For obligationsafdelinger viser vi typisk en fordeling pa
varigheder, mens vifor aktieafdelinger typisk viser en fordeling palande eller
brancher. Fordelingerne opdateres pa manedlig basis pa danskeinvest.dk.

Resultatopgorelse

Daskker over afdelingens indteegter og omkostninger. Indtaegterne er typisk
renter og aktieudbytter. Kursgevinster og -tab kan veere en indtaegt eller en
omkostning alt afhazngigt af, om der har veeret gevinst eller tab pa
investeringernei lebet af aret. Handelsomkostningerne er skilt udi 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 udbyttetilinvestorerne bliver opgjort efter
retningslinjeri skattelovgivningen, og udbyttet skal godkendes af
generalforsamlingen. Den del, der udloddes, fragar i afdelingens formue og
dermediveerdien af investeringsbeviserne.

Balance

Det er afdelingens aktiver og passiver ultimo 2021. Afdelingens aktivereri al
vaesentlighed de aktier og/eller obligationer, som afdelingen investereri.
Passiverne er primeert veerdien af de Danske Invest beviser, som investorerne
gjeriafdelingen. Det bliver ogsa kaldt afdelingens formue.

Note med negletal

De veesentligste negletal for afdelingens udvikling. Defleste negletal er
forklaret i regnskabspraksis og i 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 omkostningeri 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
direktei »Medlemmernes formue.

Note om administrationsomkostninger

Specificerer den enkelte afdelings administrationsomkaostninger for aret. Du
kan leese mere i afsnittet »Omkostninger«.

Note om radighedsbeleb til udlodning

Specificerer det belab, som er til radighed for udlodning til investorerne for
2021, gjort op efter skattelovgivningensregler. 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 sigi labet af aret. Er
cirkulerende kapital hejere ultimo end primo 2021, har der nettoveaeret
efterspergsel efter beviseri afdelingen. Under formuevaerdiviser vi
bevaegelserne gjort op i kursveaerdier.

Arlige Omkostninger i Procent (AOP)

AOP 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/andelsklasse i en
investeringsforening. Disse indirekte handelsomkostninger er séledes ikke et
gebyr til radgivere eller distributerer af Danske Invest, men en omkostning, der
opstarimarkedet 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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Afdeling KK

Afdelingsberetning:

Afdelingeninvestereriveerdipapirer o.l.ioverensstemmelse med § 44 ilov om kommunernes styrelse. Afdelingen er aktivt styret.

Afdeling / Klasse Start dato Valuta Afkastipct Benchmark i pct Merafkast i pct
Afdeling KK 14-11-2007 DKK 1,44 0,47 0,97
Afdeling / Klasse Evaluering

Afdeling KK Afkastet var tilfredsstillende i forhold til benchmark og konkurrenter.

Profil Formuefordeling Negletal for risiko

Ikke Bersnoteret Obligationer 86,8% Sharpe Ratio 0,94
Udbyttebetalende Aktier 9,3% Sharpe Ratio [benchm.] 0,76
Introduceret: November 2007 Investeringsforeninger 2,7% Standardafvigelse 3,16
Risikoindikator [1-7]: 3 @vrige 1,2% Standardafvigelse (benchm.) 2,75
Benchmark: 12% Bloomberg Euro-Agg SO0OMM Corp A and Below hdg DKK, Tracking error 0,54
3% CIBOR 1 Month, DKK, 35% Nordea MTG Non-Callable CM 1Y, 5% Information Ratio 1,71

Bloomberg Series-E Denmark Govt 1-3 Yr Bo, 10% MSCI World AC Index
incl. net div hdg DKK, 14% Nordea MTG Non-Callable CM 3 Index, 21%
Nordea MTG Callable CM 3Y Index

Fondskode: DKOOE0101640

Portefeljeradgiver: Flere radgivere
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Afdeling KK
1.1-31.12.2021 1.1-31.12.2020 31.12.2021 31.12.2020
Resultatopgerelse 1.000 DKK 1.000 DKK Balance 1.000 DKK 1.000 DKK
Renter og udbytter Aktiver
1 Renteindtaegter 149.993 151.924
2 Renteudgifter -1.114 -894 Likvide midler
3 Udbytter 52.935 35.087 Indestaende i depotselskab 172.381 109.621
Renter og udbytterialt 201814 186.117 Indestaende i andre pengeinstitutter 270 307
Likvide midleri alt 172.651 109.928
4 Kursgevinster og -tab
Obligationer -373.616 3.282 Obtligationer
Kapitalandele 489.658 169.375 Noterede obligationer fra danske udstedere 12.103.035 11.325.690
Afledte finansielle instr. -67.985 32.164 Noterede obligationer fra udenlandske udstedere 1.843.723 2.173.058
Valutakonti 540 3.252 Noterede konvertible obligationer fra udenlandske 5349 2860
Q@vrige aktiver/passiver 24 -19 udstedere ) )
5 Handelsomkostninger -2.993 -1.727 Obligationerialt 13.949.106 13.502.608
Kursgevinster og -tabi alt 45.622 206.327
Kapitalandele
Indteegter i alt 247.436 392.444 Noterede aktjer fra danske selskaber 64.067 125.777
Noterede aktier fra udenlandske selskaber 1.050.323 1.270.032
6 Administrationsomkostninger -15.682 -24.021 lllnotetrede kipitfﬂa“dded fradudengarcfgl'% selskaber . ggg 594 962
Resultat for skat 231.754 368423 CVESTENNESDevISer 1ancre fanske : :
Kapitalandelei alt 1.939.016 1.990.773
7 Skat -2.243 -1.328 . . .
Afledte finansielle instrumenter
Unoterede afledte finansielle instrumenter 5.221 15.900
Arets nettoresultat 229511 367.095 _ - X _
Afledte finansielle instrumenteri alt 5.221 15.900
Resultatdisponering Andre aktiver
Foreslaet udlodning . 386.783 183.528 Tilgodehavende renter, udbytter m.m. 265.585 531.582
Overfert til udlodning neeste ar 4.183 7.287 Mellemvaerende vedrerende handelsafvikling 1.138 0
8 Disponeret i alt vedr. udlodning 390.967 190.795 Aktuelle skatteaktiver 811 599
QOverfert til formuen -161.455 176.300 Andre aktiverialt 267.534 532.180
Di tialt 229511 367.095
1Sponeretia Aktiverialt 16.333.528 16.151.389
Passiver
Investorernes formue 16.203.015 15.973.504
Afledte finansielle instrumenter
Unoterede afledte finansielle instrumenter 10.211 4.605
Afledte finansielle instrumenteri alt 10211 4.605
Anden geeld
Skyldige omkostninger 4 16.579
Mellemveerende vedrarende handelsafvikling 120.297 156.701
Anden geeld i alt 120.302 173.280
Passiverialt 16.333.528 16.151.389




31 Investeringsforeningen Profil Invest

Afdeling KK

Noter til resultatopgerelse og balance

1.1-31.12.2021

1.1-31.12.2020

Negletal 2021 2020 2019 2018 2017

Afkast i DKK [pct.] 1,44 2,62 3,96 -1,02 2,72
Benchmarkafkast i DKK [pct.] 0,47 1,89 2,90 -1,10 2,03
Sharpe Ratio i DKK 0,94 0,72 1,66 1,12 1,43
Indre veerdi [DKK pr. andel] 104,73 104,44 102,27 99,55 102,58
Nettoresultat [t.DKK] 229.511 367.095 433.859 -105.847 201.311
Udbytte [DKK pr. andel] 2,50 1,20 0,50 1,20 2,00
Administrationsomkostninger [pct.] 0,10 0,16 0,17 0,08 0,15
Aop 0,11 0,17 0,18 0,17 0,15
Indirekte handelsomkostninger 0,17 0,16 0,15 0,18 -
Investorernes formue [t.DKK] 16.203.015 15.973.504 12.106.409 10.672.551 8.278.397
Antal andele 154.713.345 152.939.958 118.378.576 107.205.091 80.701.024
Styksterrelse i DKK 100 100 100 100 100

1.1-31.12.2021

1.1-31.12.2020

1.000 DKK 1.000 DKK
5. Handelsomkostninger
Bruttohandelsomkostninger -2.999 -1.727
Handelsomkostningeri alt -2.999 -1.727
1.1-31.12.2021 1.1-31.12.2020
1.000 DKK 1.000 DKK
Afdelings- Andel af Afdelings- Andel af
direkte feellesomk. direkte faellesomk.
6. Administrationsomkostninger
Revisionshonorar til revisorer 29 0 15 0]
Gebyrer til depotselskab 503 o] 1.200 0]
Andre omk. i forbindelse med formueplejen 13.066 o] 20.870 0]
@vrige omkostninger 0 575 ] 546
Distributionshonorar 0] 0 0 0]
Fast administrationshonorar 1.509 0 1.389 0
| alt opdelte adm.omk. 15.108 575 23.475 546
Administrationsomkostningeri alt 15.682 24.021
1.1-31.12.2021 1.1-31.12.2020
1.000 DKK 1.000 DKK
7.Skat
Rente- eller udbytteskat som ikke kan refunderes 2.243 1.328
Skatialt 2.243 1.328
8. Disponereti alt vedr. udlodning
Renter og udbytter 201.814 186.117
Ikke refunderbar udbytteskat -2.243 -1.328
Regulering vedr. udbytteskat -190 -242
Kursgevinst til udlodning 196.605 3.407
Udlodningsregulering ved emlssmn/mdlesmng af 858 15.006
renter, udbytter og kursgevinster
Udlodning overfert fra sidste ar 7.267 10.355
Til r&"!djghedlfor ud]odm’ng for 404112 213314
administrationsomkostninger
Admlmlstratlonsomkostmnger til modregning i 15682 24021
udlodning
Overfert fra Kursregulering af investeringsbeviser 2.531 2418
Udlodningsregulering ved emission/indlesning af
o ) : 5] -916
administrationsomkostninger
| alt til radighed for udlodning, brutto 390.967 190.795
| alt til radighed for udlodning, netto 390.967 190.795

1.000 DKK 1.000 DKK
1.Renteindteegter
Indestaende i depotselskab 1 19
Noterede obligationer fra danske udstedere 119.926 118.346
Noterede obligationer fra udenlandske udstedere 30.053 33.528
Noterede konvertible obl. fra udenlandske udstedere 7 25
Unoterede obligationer 6 ]
Andre renteindtzegter o] 6
Renteindteegteri alt 149.993 151.924
2.Renteudgifter
Andre renteudgifter 1.114 894
Renteudgifteri alt 1.114 894
3.Udbytter
Noterede aktier fra danske selskaber 1442 1.106
Noterede aktier fra udenlandske selskaber 19.212 12.439
Unoterede kapitalandele fra udenlandske selskaber 0] o]
Inv-beviser i andre danske inv- og specialforeninger 32.280 21.543
Udbytterialt 52.935 35.087
4. Kursgevinster og -tab
Noterede obligationer fra danske udstedere -303.812 -55.335
Noterede obligationer fra udenlandske udstedere -69.605 58.390
Noterede konvertible obl. fra udenlandske udstedere -100 152
Unoterede obligationer -100 75
Noterede aktier fra danske selskaber 11.035 33.862
Noterede aktier fra udenlandske selskaber 324.692 126.154
Unoterede kapitalandele fra udenlandske selskaber 170 0
Inv-beviser i danske inv- og specialforeninger 153.761 9.358
Terminsforretninger/futures m.m. -91.912 78.239
Renteforretninger 23.927 -46.075
Valutakonti 540 3.252
@vrige aktiver/passiver 24 -19
Handelsomkostninger -2.999 -1.727
Kursgevinster og-tabialt 45.622 206.327
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Afdeling Danica Pensjon Norge - Aksjer

Afdelingsberetning:

Valet er at opna et afkast, der er hojere end afkastet pa det globale aktiemarked. Afdelingen er akkumulerende.

Afdeling / Klasse Start dato Valuta Afkastipct Benchmark i pct Merafkast i pct
Afdeling Danica Pensjon Norge - Aksjer 05-07-2018 NOK 22,36 25,46 -3,10
Afdeling / Klasse Evaluering
Afdeling Danica Pensjon Norge - Aksjer Afkastet var ikke tilfredsstillende i forhold til benchmark og konkurrenter.
Profil Branchefordeling Negletal for risiko
Ikke Bersnoteret Informationsteknologi 27,3% Sharpe Ratio 1,89
Akkumulerende Sundhed 14,4% Sharpe Ratio (benchm.] 1,84
Introduceret: Juli 2018 Finans 13,4% Standardafvigelse 10,78
Risikoindikator [1-7]: 5 Industri 13,2% Standardafvigelse (benchm.) 10,63
Benchmark: MSCI World Indexincl. net div Varige forbrugsgoder/service 12,8% Tracking error 2,69
Fondskode: DKOO61028677 Communication Services 6,0% Information Ratio 0,38
Portefeljeradgiver: Flere radgivere Dagligvarer 4,0% Active share 54,97

Réavarer 3,7%

Forsyning 2,1%

@vrige 3,0%
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Afdeling Danica Pensjon Norge - Aksjer

1.1-31.12.2021 1.1-31.12.2020 31.12.2021 31.12.2020
Resultatopgerelse 1.000 NOK 1.000 NOK Balance 1.000 NOK 1.000 NOK
Renter og udbytter Aktiver
1 Renteindtaegter 34 315
2 Renteudgifter -88 -43 Likvide midler
3 Udbytter 66.455 64.398 Indestaende i depotselskab 88.366 68.665
Renter og udbytteri alt 66.401 64671 Likvide midleri alt 88.366 68.665
4 Kursgevinster og -tab Kapitalandele
Kapitalandele 871.366 628.705 Noterede aktier fra danske selskaber 150.998 131.670
Afledte finansielle instr. -6 -10 Noterede aktier fra udenlandske selskaber 4.696.317 3.848.269
Valutakonti 1.255 2.026 Unoterede kapitalandele fra udenlandske selskaber 58.554 35.178
@vrige aktiver/passiver 12 10 : :
5 Handelsomkostninger 3566 5455 Kapitalandelei alt 4.905.869 4015117
Kursgevinster og -tabi alt 869.060 628.277 Andre aktiver
Tilgodehavende renter, udbytter m.m. 1.975 1.561
Indteegter i alt 935461 692.947 Mellemvaerende vgdr@rende handelsafvikling 1 1
Aktuelle skatteaktiver 3.202 1.633
6 Administrationsomkostninger -14.817 -11.123 Andre aktiveri alt 5.177 3.195
Resultat fer skat 920.644 681.824
Aktiverialt 4999412 4.086.977
7 Skat -9.098 -7.868
Passiver
Arets nettoresultat 911.546 673.956
Investorernes formue 4996.161 4084615
Overfert til formuen 911.546 673.956
Anden geeld
Disponereti alt 911.546 673.956 Skyldige omkostninger 3.252 2.362
Mellemveerende vedrarende handelsafvikling 0 0
Anden geeldi alt 3.252 2.362
Passiverialt 4999412 4.086.977
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Afdeling Danica Pensjon Norge - Aksjer

Noter til resultatopgerelse og balance

1.1-31.12.2021

1.1-31.12.2020

Negletal 2021 2020 2019 2018 2017
Afkast i NOK [pct.] 22,36 19,68 28,53 -4,43
Benchmarkafkast i NOK [pct.] 25,46 12,93 29,56 -2,55
Sharpe Ratio i NOK 1,89 - - -
Indre veerdi [NOK pr. andel] 179,89 147,01 122,83 95,57
Nettoresultat [t.NOK] 911.546 673.956 659.373 -93.714
Administrationsomkostninger [pct.] 0,33 0,30 0,28 0,12
Investorernes formue [t.NOK] 4.996.161 4084615 3.390.659 1.731.286
Antal andele 27.785.107 27.785.107 27.603.866 18.115.338
Styksterrelse i NOK 100 100 100 100

* 2018 dakker en periode p& mindre end 12 méneder. Negletal er omregnet til helarstal

1.1-31.12.2021

1.1-31.12.2020

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

6. Administrationsomkostninger

Revisionshonorar til revisorer 30 0 14 0
Gebyrer til depotselskab 289 0 1.193 0
Andre omk. i forbindelse med formueplejen 11.876 0 8.769 0]
©@vrige omkostninger 4 0 o] 0]
Distributionshonorar 0 0 0 0
Fast administrationshonorar 2.618 0 1.147 0
| alt opdelte adm.omk. 14817 0 11.123 0]
Administrationsomkostningeri alt 14817 11.123

1.1-31.12.2021

1.1-31.12.2020

1.000 NOK 1.000 NOK
7.Skat
Rente- eller udbytteskat som ikke kan refunderes 9.098 7.868
Skatialt 9.098 7.868
31.12.2021 31.12.2020
1.000 NOK 1.000 NOK

Antalandele Formueveerdi

Antalandele Formueveerdi

8. Investorernes formue

Investorernes formue primo 27.785.107 4084615 27.603.866 3.390.659
Emissioneri aret 0] 0 181.241 20.000
Overfersel af periodens resultat o] 911.546 o] 673.956
Investorernes formuei alt 27.785.107 4.996.161 27.785.107 4.084.615
Supp]er‘ende noter 31.12.2021 31.12.2020
Finansielle instrumenteri pct.

Boersnoterede finansielle instrumenter 97,0 97,4
Ovrige finansielle instrumenter 1,2 0,9
Finansielle instrumenteri alt 98,2 98,3
@vrige akiver og passiver 1,8 1,7
lalt 1000 1000

1.000 NOK 1.000 NOK
1.Renteindteegter
Indestaende i depotselskab 34 315
Renteindteegteri alt 34 315
2.Renteudgifter
Andre renteudgifter 88 43
Renteudgifteri alt 88 43
3.Udbytter
Noterede aktier fra danske selskaber 1.152 659
Noterede aktier fra udenlandske selskaber 65.109 63.547
Unoterede kapitalandele fra udenlandske selskaber 194 193
Udbytterialt 66.455 64.398
4. Kursgevinster og -tab
Noterede aktier fra danske selskaber -4.552 51401
Noterede aktier fra udenlandske selskaber 859.333 571.096
Unoterede kapitalandele fra udenlandske selskaber 16.585 6.207
Terminsforretninger/futures m.m. -6 -24
Aktiebaserede salgskontrakter 0] 14
Valutakonti 1.255 2.026
@vrige aktiver/passiver 12 10
Handelsomkostninger -3.566 2.455
Kursgevinster og-tabialt 869.060 628.277
5.Handelsomkostninger
Bruttohandelsomkostninger -3.566 -2.455
Handelsomkostningeri alt -3.566 -2455

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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Afdeling KK

31.12.2021 31.12.2020
1.000 DKK 1.000 DKK
Antalandele Formueveerdi Antalandele Formueveerdi

9.Investorernes formue
Investorernes formue primo 152.939.958 15.973.504 118.378.576 12.106.409
Udlodning fra sidste ar vedr. cirkulerende beviser o] -183.528 -59.189
Emissioneri aret 1.773.387 183.528 34.561.382 3.559.189
Foreslaet udlodning 0 386.783 0 183.528
Overfersel af periodens resultat o] -161.455 0] 176.300
Overfort til udlodning neeste ar 0 4.183 0] 7.267
Investorernes formueji alt 154.713.345 16.203.015 152.939.958 15.973.504
Supp]erende noter 31.12.2021 31.12.2020
Finansielle instrumenteri pct.
Bersnoterede finansielle instrumenter 94,9 94,6
@vrige finansielle instrumenter Gl 2,5
Finansielle instrumenteri alt 98,0 97,1
@vrige akiver og passiver 2,0 2,9
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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Afdeling Nordisk Kredittobligasjon II

Afdelingsberetning:

Investerer primaert i obligationer med hej kreditveerdighed, som er udstedt af stater, kommmuner og selskaber hjemherende i de nordiske lande.

Afdeling / Klasse Start dato Valuta Afkastipct Benchmark i pct Merafkast i pct
Afdeling Nordisk Kredittobligasjon Il 12-09-2017 NOK 0,38 -0,59 0,97
Afdeling / Klasse Evaluering

Afdeling Nordisk Kredittobligasjon Il Afkastet var meget tilfredsstillende i forhold til benchmark og konkurrenter.

Profil Varigheder Negletal for risiko

Ikke Bersnoteret <0.5ar 35,7% Sharpe Ratio 0,67
Akkumulerende 05-1ar 2,3% Sharpe Ratio [benchm.] 0,83
Introduceret: September 2017 1-3ar 27,7% Standardafvigelse 2,21
Risikoindikator [1-7]: 2 3-5ar 17,7% Standardafvigelse (benchm.) 1,64
Benchmark: Bloomberg Global Corporate Scandi All Grades, 5% issuer 5-7ar 12,9% Tracking error 2,15
capped hedget til NOK 7-10ar 3,7% Information Ratio 0,05
Fondskode: DKO0O60878411 10> ar 0,0%

Portefeljeradgiver: Danske Bank Asset Management
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Afdeling Nordisk Kredittobligasjon II

1.1-31.12.2021 1.1-31.12.2020 31.12.2021 31.12.2020
Resultatopgerelse 1.000 NOK 1.000 NOK Balance 1.000NOK 1.000NOK
Renter og udbytter Aktiver
1 Renteindtaegter 24.888 25.365
2 Renteudgifter -114 -152 Likvide midler
Renter og udbytteri alt 24773 25212 Indestaende i depotselskab 94.672 33.117
Likvide midleri alt 94.672 33117
3 Kursgevinster og -tab
Obligationer -104673 129.215 Obtligationer
Afledte finansielle instr. 118.091 -174.878 Noterede obligationer fra danske udstedere 349.065 291.595
Valutakonti . -27.581 65.171 Noterede obligationer fra udenlandske udstedere 1.933.169 1.652.458
4 Handelsomkostninger -298 -57 Obligationerialt 2.282.234 1.944.053
Kursgevinster og-tabi alt -14461 19451
Afledte finansielle instrumenter
Indteegterialt 10313 44663 Unoterede afledte finansielle instrumenter 58.177 25.704
Afledte finansielle instrumenteri alt 58.177 25.704
5 Administrationsomkostninger -2.797 -2.206
Resuiltat for skat 7516 42457 Andre aktiver
Tilgodehavende renter, udbytter m.m. 9.845 9.917
6 Skat 0 0 Andre aktiveri alt 9.845 9.917
Arets nettoresultat 7.516 42457 Aktiverialt 2.444.928 2.012.790
QOverfert til formuen 7.516 42.457 Passiver
Disponeretialt 7.516 42457 Investorernes formue 2.443.794 2.012.278
Afledte finansielle instrumenter
Unoterede afledte finansielle instrumenter 670 337
Afledte finansielle instrumenteri alt 670 337
Anden geeld
Skyldige omkostninger 463 175
Anden geeldi alt 463 175
Passiverialt 2444928 2.012.790
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Afdeling Nordisk Kredittobligasjon II

Noter til resultatopgerelse og balance

1.1-31.12.2021

1.1-31.12.2020

1.000 NOK 1.000 NOK
Afdelings- Andel af Afdelings- Andel af
Nogletal 2021 2020 2019 2018 2017 direkte feellesomk. direkte feellesomk.
Afkast i NOK [pct.] 0,38 2,25 4,12 1,27 0,14
Benchmarkafkast i NOK [pct.] -0,59 2,99 7,00 0,71 044 5. Administrationsomkostninger
Sharpe Ratio i NOK Qi 083 : ’ ; Revisionshonorar til revisorer 23 0 21 0
Indre veerdi [NOK pr. andel] 108,37 107,96 105,59 101,41 100,14 .
Nettoresultat [t.NOK] 7516 42.457 78.106 19.317 -902 Gebyrer til depotselskab 133 0 392 0
Administrationsomkostninger [pct.] 0,13 0,12 0,13 0,15 0,16 Andre omk. i forbindelse med formueplejen 1.978 0 1.385 0
Investorernes formue [t.NOK] 2.443.794 2.012.278 1.808.321 1.784.807 1.275.890 @vrige omkostninger 0 0 0 0
Antal andele 22.549.772 18.638.924 17.126.278 17.599.773 12.741.1068
Styksterrelse i NOK 100 100 100 100 100 gz?ggsg?oen“;ﬁ‘;’:grr:g g 8 '58 8
* 2017 daekker en periode pa mindre end 12 méneder. Nogletal er omregnet til heldrstal Fast administrationshonorar 663 0 461 0
| alt opdelte adm.omk. 2.797 0] 2.206 0
Administrationsomkostningeri alt 2.797 2.206
1.1-31.12.2021 1.1-31.12.2020
1.000 NOK 1.000 NOK
1.Renteindtaegter 1.1-31.12.2021 1.1-31.12.2020
Indestaende i depotselskab 132 75 1.000 NOK 1.000 NOK
Noterede obligationer fra danske udstedere 3.641 4783
Noterede obligationer fra udenlandske udstedere 21.115 20.116 6. Skat
Unoterede obligationer 0 390 Rente- eller udbytteskat som ikke kan refunderes 0] 0
Renteindtaegteri alt 24.888 25.365 Skatialt (6] 0]
2.Renteudgifter
) 31.12.2021 31.12.2020
Andre ren.teud.gﬁter 114 152 1.000 NOK 1.000 NOK
Renteudgifter i sit L 152 Antalandele Formueveaerdi Antalandele Formueveerdi
. 7.Investorernes formue
3.Kursgevinster og -tab Investorernes formue primo 18.638.924 2012278 17.126.278 1.808.321
Noterede obligationer fra danske udstedere -13.537 18.223 Emissioneri aret 5.312.433 576.000 1.747.653 186.500
Noterede obligationer fra udenlandske udstedere -91.137 107.437 Indlesninger i aret -1.401.585 -152.000 -235.007 -25.000
_Ll_JnOtl?retfje obligation/efr 18 09? ) 72252 Overfersel af periodens resultat 0 7.516 0 42.457
erminsforretninger/futures m.m. ! - X .
Valutakonti 27581 65.171 Investorernes formuei alt 22.549.772 2.443.794 18.638.924 2.012.278
Handelsomkostninger -298 -57
Kursgevinster og -tabi alt -14461 19451
Supplerende noter 31.12.2021 31.12.2020
4.Handelsomkostninger Finansielle instrumenteri pct.
Bruttohandelsomkostninger -298 -57 Bersnoterede finansielle instrumenter 93,4 96,6
Handelsomkostningeri alt -298 -57 @vrige finansielle instrumenter 2,4 1,3
Finansielle instrumenteri alt 95,7 97,9
©@vrige akiver og passiver 4,3 2,1
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.

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

Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten for 2021 afleegges efter Lov om investeringsforeninger m.v.

Anvendt regnskabspraksis er usendretiforhold til arsrapporten for 2020.

Preesentation af regnskabstal

Tal er i resultatopgerelse, balance og noter praesenteretihele 1.0001 den
aktuelle valuta, som afdelingen eller andelsklassen udarbejdesi. 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 indregnesindtaegteri takt med, at de indtjenes, herunder
indregnesveerdireguleringer af finansielle aktiver og forpligtelser. Endvidere
indregnes omkostninger, der er afholdt for at opna periodensindtjening. Den
del af handelsomkostningerne, som er afholdt i forbindelse med kaeb og salg af
finansielle instrumenter, som er forarsaget af emission ogindlesning, deekkes
?f emissions- og indlesningsindteegter som overferes fra "Investorernes
ormue”.

Aktiver bliverindregneti balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige
ekonomiske fordele vil tilflyde afdelingen, og aktivets vaerdikan méales
palideligt.

Forpligtelser indregnesi balancen, nar de er sandsynlige og kan males
palideligt.

Ved ferste indregning méles aktiver og forpligtelser til dagsvasrdi.
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 bekrasfter eller afkrasfter
forhold, som er opstaet senest pa balancedagen.

Resultatopgerelsen

Renter og udbytter

Renteindtaegter omfatter renter af obligationer og af indestéendei
depotselskabet samt af indestédende i andre pengeinstitutter.

Aktieudbytter omfatter drets indtjente udbytter.

Kursgevinster og -tab

| resultatopgerelsen indregnes savel realiserede som urealiserede gevinster
og tab péa aktiver og passiver.

For obligationer og kapitalandele opgeres de realiserede kursgevinster og -tab
som forskellen mellem dagsvaerdipa salgstidspunktet og dagsveerdien ved
arets begyndelse eller dagsveerdi pa anskaffelsestidspunktet ved erhvervelsei
regnskabsaret. Urealiserede kursgevinster og -tab bliver opgjort som
forskellen mellem dagsveerdien pabalancedagen og dagsveerdien ved arets
begyndelse eller dagsvaerdipaanskaffelsestidspunktet ved erhvervelsei
regnskabsaret.

ZEndringeridagsveerdien af afledte finansielle instrumenterindregnesi
resultatopgerelsen under afledte finansielle instrumenter.

Under handelsomkostninger fores alle direkte omkostningeri forbindelse med
handel med finansielle instrumenter. Den del af handelsomkostningerne, som
er afholdt i forbindelse med keb og salg af finansielle instrumenter, som er
forarsaget af emission ogindlesning, deekkes af emissions- og
indlesningsindtaegter som overferes fra "Investorernes formue”. Den
sidstneevnte del er opgjort som den andel, provenuet af emissionerne og
indlesningerne udger af kursvaerdien af de samlende handler.

Administrationsomkostninger

»Afdelingsdirekte omkostninger« bestar af de omkostninger, som kan henferes
direktetil den enkelte afdeling. »Andel af faellesomkostninger« er afdelingernes
andel af de udgifter, der vedrererto eller flere afdelinger. Fordelingen sker
under hensyntagen til sterrelsen af afdelingernes formue.



40 Investeringsforeningen Profil Invest

»Fast administrationshonorar« udger palignede omkostninger i henhold til
saerskilt aftale med Danske Invest Management A/S vedrerende
administration.

Skat

Skatindeholder 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
minimumsudlodningiligningslovens §16 C.

»Til rédighed for udlodning« opgeres saledes at, i det omfang den pagaeldende
afdeling/andelsklasse har indkomst af den pagseldende art, foretager
afdelingen/andelsklassen udlodning pa grundlagaf dei regnskabsaret

e indtjenterenter, renteudgifter pafordringer samt vederlagfor udlan af
veerdipapirer,

¢ indtjenteudbytterfratrukketindeholdt udbytteskat samtlantagers
betaling tillangiver af dennes manglende udbytte ved aktieudlan,
Tilgodehavende udbytteskatindgari grundlaget efter modtagelse.

e realiserede kursgevinster/-tab pakapitalandele (kursgevinster pa

kapitalandele, som beskattes efter aktieavancebeskatningslovens §189,

beregnes dog efter lagerprincippet),
e realiserede kursgevinster /-tab pa obligationer og skatkammerbeviser,
e realiserede kursgevinster/-tab pavalutakonti,
e kursgevinster/-tab ved afdelingens anvendelse af afledte finansielle
instrumenter, beregnet efter lagerprincippet.

Realiserede tab indgéar séledes i afdelingernes/andelsklassernes udlodning,
hvorved det udlodningspligtige beleb kan blive negativt. Den samlede negative
udlodningfor en afdeling/andelsklasse overferes i sa fald til fremfaersel i
efterfelgende ars udlodning. Medmindre afdelingen/andelsklassen har en
vedtaegtsbestemt tabsbegraensningiopgerelsen af udlodningen.

Inden udlodning fragér afdelingens/andelsklassens
administrationsomkostninger.

Udlodningsprocenten bliver beregnet som belebet til radighed for udlodningi
procent af den cirkulerende kapital i afdelingen/andelsklassen pa
balancedagen. Den beregnede procent nedrundesioverensstemmelse med
Ligningslovens §16 C til neermeste 0,10.

Forskellen mellem det regnskabsmaessige resultat og udlodningen
tillaegges/fradrages den pageeldende afdelings/andelsklasses formue.

»0Overfert til udlodning naeste ar« bestar af restbelebet efter nedrunding af »Til
radighed for udlodningk.

Udlodningsreguleringen beregnes séledes, at udlodningsprocenten er af
samme stoerrelse for og efter emission ogindlesning.

Ved emission beregnes udlodningsreguleringen som en andel af det beleb, der
er til radighed for udlodning pa emissionsdagen. Andelen beregnes som
emissionens nominelle veerdii forhold til den cirkulerende kapital. En del af det
ved emissionen indbetalte beleb anvendes saledes til udbetaling af udlodning.
Ved indlesning foretages beregning, som patilsvarende vis nedbringer
udbetalingen af udlodning.

»Qverfert til udlodning frasidste ar« bestar af nedrundingen af
udlodningsbelebet fra sidste ar.
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Balancen

Likvide midler

Likvide midlerindeholderindlanskontii pengeinstitutter, som er til fri
disposition. Likvide midler i fremmed valuta maéles til noterede valutakurser pa
balancedagen.

Finansielle instrumenter

Finansielle instrumenter maéles til dagsveerdi. Dagsvaerdien fastsaettes som
udgangspunkt tillukkekursen pabalancedagen, eller hvis en sadan ikke
foreligger, til en anden officiel kurs, der méa antages bedst at svare hertil.
Safremt derikke foreligger en officiel kurs, fastleegges dagsveerdien ved hjeelp
af almindeligt anerkendte veerdiansaettelsesmetoder.

For afdelinger med investeringsbeviser, hvor foreningens administrator har
fuld indsigt i ssmmensastningen af afdelingens underliggende finansielle
instrumenter (fund of fund), males disse pa baggrund af dagsvesrdien af de
underliggende veerdipapirer.

Finansielle instrumenterindgér og udtages pa handelsdagen

Afledte finansielle instrumenter (derivater)

Afledte finansielle instrumenter males til dagsveerdi. Dagsveerdien fastseettes
som udgangspunkt tillukkekursen pabalancedagen, eller hvis en sadan ikke
foreligger, til en anden officiel kurs, der mé antages bedst at svare hertil.
Safremt derikke foreligger en officiel kurs, fastleegges dagsveerdien ved hjeelp
af almindeligt anerkendte veerdiansaettelsesmetoder.

Afledte finansielle instrumenter med positiv dagsveerdiindgar under aktiver,
og hvis de har negativ dagsvaerdiunder passiver. ZEndringi dagsveerdi
indregnesi resultatopgerelsen under »Kursgevinster og -tab«.

Andre aktiver
Andre aktiver males til dagsveerdi, og der indgar:

e »Tilgodehavenderenter« bestdende af periodiserede renter og
tilgodehavende udtraek paobligationer pa balancedagen.

e »Tilgodehavende udbytte« bestdende af udbytter deklareret for
balancedagen med afregning efter balancedagen.

e »Mellemveerendevedrerende handelsafvikling« bestaende af veerdien
af provenuet fra salg af finansielle instrumenter, fraudtrukne
obligationer samt fra emissioner fer balancedagen, hvor betalingen
sker efter balancedagen. Der foretages modregningi tilsvarende beleb
omtalt under»Anden geeld« pr. modpart pr. dag, betalingerne forfalder.

e »Aktuelle skatteaktiver« bestédende af refunderbar udbytteskat og
renteskat tilbageholdti udlandet.

Investorernes formue

»Udlodningfrasidste ar vedrerende cirkulerende beviser« bestar af den
foreslaede udlodningpr. 31.december éaret for beregnet som
udbytteprocenten ganget med cirkulerende kapital pr. 31. december aret for.

»ZEndringiudbetalt 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.

»Mellemveerende vedrerende handelsafvikling« bestar af veerdien af provenuet
fra keb af finansielle instrumenter samt fra indlesninger fer balancedagen,
hvor betalingen sker efter balancedagen. Der foretages modregningi
tilsvarende beleb omtalt under »Andre aktiver« pr. modpart pr. dag,
betalingerne forfalder.

Omregning af fremmed valuta

Valutakursdifferencer, der opstar mellem transaktionsdagens kursog kursen
pa betalingsdag, indregnes i resultatopgoerelsen under »Kursgevinster og -tabg.

Transaktionerifremmed valuta omregnes til transaktionsdagenskurs.
Veerdipapirbeholdninger, likvide midler og tilgodehavenderifremmed valuta
omregnes til balancedagens kurs. Forskellen mellem balancedagens kursog
kursen pa tidspunktet for veerdipapirbeholdningens anskaffelse eller
tilgodehavendets opstaen indregnes i resultatopgerelsen under
»Kursgevinster og tabg«.

Afdelinger med andelsklasser

Visse afdelinger udbydesi flere andelsklasser i forskellige valutaer. En sadan
afdeling bestar saledes af en feellesportefalje, hvor der foretages den for
andelsklassernes feelles investeringi veerdipapirer og afholdes omkostninger
afledt heraf. Hertil kommmer andelsklassernes klassespecifikke transaktioner
fra valutaafdeekning, bankkonti samt omkostninger.

Der udarbejdes et samlet regnskab for hele afdelingen samt noter til de
enkelte andelsklasser.

Nogletallene vedrerende afkast, indre veerdi, omkostninger og antal andele
beregnes for de enkelte klasser. | de tilfaelde, hvor en klasse ved etableringen
videreferer den pageeldende afdeling, vises defor klassen relevante negletal
med historikken.
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Nogletal
Afkast

Beregnes saledes:

(((Indreveerdiultimo aret + Geninvesteret udlodning]/Indreveerdiprimo aret) -
1) x 100.

Geninvesteret udlodning = Udlodningikroner pr.andelx Indrevasrdi
ultimo/Indre veerdiumiddelbart efter udlodning.

Benchmarkafkast

Benchmarkafkast er en opgerelse af udviklingenidet benchmark
(markedsindeks), som afdelingen maéler sigimod. Dette afkast indeholderi
modsaetning til afdelingernes afkast ikke administrationsomkostninger.

Indre veerdi

Beregnes som Investorernesformue/Cirkulerende andele og udtrykker
veerdien pr.andel.

Udlodning

Udlodningi pct. beregnes som Foreslaet udlodningi pct. + Udbetalt
acontoudlodningi pct.

Foreslaet udlodningi pct. = Foreslaet udlodning/Cirkulerende kapital.

Udlodningi kroner pr.andel = Udlodningi 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 vaerdiopgjort dagligt.

AOP
Beregnes som summen af felgende fire elementer:

Administrationsomkostningeri pct. omregnet til helarsniveau.

Direkte handelsomkostninger ved lebende drift opgjorti pct. af den
gennemsnitlige formue omregnet til helarsniveau.

1/7 af det maksimale emissionstillaeg 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 deekning af handelsomkostningerne, der
er en felge af emissioner ogindlesninger. Desuden fratraekkes de direkte
handelsomkostninger, som allerede indgari AOP. | de totale
handelsomkostningerindberegnes - ud over de direkte omkostninger - ogsa et
estimeret kurspasnd for hver handel.

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
pageaeldende 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.

Standardafvigelse er et statistisk udtryk for udsvingiafkastet.

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

Information Ratio er et matematisk udtryk for forholdet mellem merafkastet og
trackingerror. Negletallet udtrykker, hvor meget ekstraafkast en investor har
opnaet ved at patage sig en given risiko i forhold til benchmark.

Active Shareer et mal for, hvor stor en andel af portefeljen derikke er
sammenfaldende med det valgte benchmark. Dette negletal viser et
ejebliksbillede p& statusdagen.

Risikoindikatoren er et udtryk for den typiske sammenhasng mellem risikoen
ved og afkastmuligheder af investeringen. Placeringen paindikatoren er
bestemt af udsvingenei afdelingens indreveerdide seneste fem ar og/eller
repraesentative data. Store historiske udsvinger lig med hej risiko og sma
udsvinger lig med en lavere risiko. Tallet kan svinge mellem 1 og 7.



Administrationsaftale

Foreningen harindgaet aftale med Danske Invest Management A/S om, at
selskabet udferer foreningens administrative og investeringsmaessige
opgaver i overensstemmelse med lovgivningen, Finanstilsynets retningslinjer,
foreningens vedtaegter og anvisninger fra foreningens bestyrelse, herunder
investeringsrammerne for de enkelte afdelinger.
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Supplerende oplysninger om
anvendelse af derivater og

finansielle instrumenter
udstedt af Danske Bank

Supplerende oplysninger om anvendelse af derivater
Derivater anvendes som led i afdelingernes pleje af portefeljen.

Derivaterne optages til nettovaerdii afdelingernes balancer og afkastet indgar
som beskrevet under anvendt regnskabspraksis.

Som supplerende oplysninger til afdelingernes anvendelse af derivateri
balancen og resultatopgerelsen, angives her derivaternes underliggende
eksponering, oplysning om sikkerhedsstillelse samt oplysning om modparteri
forbindelse med afdelingernes handel med derivater.

Modparter somforeningens afdelinger kan handle derivatermed

Danske Bank A/S, Nordea Bank AB, JP Morgan og SEB.

Valutaterminsforretning

Eksponeringpr.31.12.2021

Afdeling KK 1.000 DKK
CHF -28.968
DKK 1.362.870
EUR -13.445
GBP -31.154
HKD -14.876
JPY -64.999
NOK -1.938
SEK -35.663

usb -1.176.818

Afdeling Nordisk Kredittobligasjonll 1.000DKK
DKK -68.018
EUR -1.149.071
NOK 1.840.357
SEK -535.485
usb -30.289
Rente futures
Underliggende eksponeringpr.31.12.2021
Afdeling KK 1.000DKK
Solgte rentefutures, underliggende eksponering 1.502.265

Netto position af sikkerhed

Sikkerheder vedr. afledte finansielleinstrumenter opgjort pr. 31.12.2021

Afdeling KK

1.000 DKK

Likvide midler

| alti sikkerhed

28.250

28.250

Finansielle instrumenter udstedt af Danske Bank

Afdeling KK Markedsveerdi | Markedsveerdi

2021 2020

1.000 DKK 1.000 DKK
4,125 DANSKE BANK FRN 9/12-2013/2025 3.000 3.000
DANSKE BANK FRN 6/6-2013/2024 20.000 20.000
Danske Bank 3.270 2914
DANSKE BANK A/S 0.75% 02.06.2023 3.389 3.428
2,75 DANSKE BANK FRN 19/5-2014/2026 1.934 1.954
| alt 31.593 31.296
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Afdeling Danica Pensjon Norge - Aksjer Markedsveerdi | Markedsveerdi
2021 2020
1.000 DKK 1.000 DKK
Danske Bank 576 536
| alt 576 536
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Revisionshonorar

Foreningens samlede udgift til revisioni 1.000 DKK 2021 | 2020
Revisionshonorar 48 44
Erkleeringsopgaver med sikkerhed 0 0
Honorar for andre ydelser 0 0
Det samlede honorar for arbejdet i foreningen til 48 44

revision
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Bestyrelseshonorar

Foreningens samlede udgift til bestyrelseshonorari 2021 | 2020
1.000DKK

Bestyrelseshonorar 39 38
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Finanskalender 2022

16. marts 2022 Bestyrelsen behandler arsrapporten for
2021, som efterfelgende offentliggeres.

28. april 2022 Ordineer generalforsamling

31. august 2022 Bestyrelsen behandler halvarsrapporten for

2022, 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 NZD
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Sadan leser du afdelingernes
SFDR-bilag

Afdelinger kategoriserede under SFDR Artikel 8 og 9

Dennerapporter et supplement til regnskabsoplysningernefor de enkelte
afdelinger, og er udarbejdetioverensstemmelse med rapporteringskravenei
SFDR-Forordningen for afdelinger, der fremmer miljemaessige og sociale
karakteristika [Artikel 8] eller investerer ud fra et baeredygtigt investeringsmal
(Artikel 9).

SFDR-bilagene giver oplysninger om, hvordan de forskellige afdelinger har
fremmet miljemeessige og/eller sociale karakteristika og/eller opfyldt det
baeredygtigeinvesteringsmal, som er angivet i den enkelte afdelings prospekt.

Selve rapporteringen er visti tabeller eller figurer ved brugaf
beeredygtighedsindikatorer (malepunkter), der tilsvarende angiver det sakaldte
bindende element, som de enkelte afdelinger seger at efterkomme.

Til eksempel vises afdelingens ESG-score (beeredygtighedsindikatoren], hvor
det bindende element er, at afdelingens ESG-score skal vaere hejere end
benchmark.

For yderligere informationer om, hvordan de enkelte afdelinger fremmer
miljemaessige og sociale karakteristikaog/eller investerer ud fra et
baeredygtigt investeringsmal, se de enkelte afdelingers prospekter.

For yderligere informationer om indikatorer, data, monitorering mv., se den
enkelte afdelings dokument vedrerende "beeredygtighedsrelaterede
oplysninger” pa danskeinvest.dk.

Rapporterne seger pabedst muligt vis at tage hejde for mangelfuld
underliggende data samt give en transparent og letforstaelig fremstilling. Der
vil vaereforskel pa, hvordan rapporteringen er foretaget fra afdeling til afdeling
afhaengig af SFDR-kategoriseringen og denindvirkning, som manglende
tilgeengelig data, datakvalitet og aktivklasser kan have pa rapporten.
Tilsvarende ger det en forskel, om afdelingen har direkte investeringer eller
investerer via en fund-of-fund struktur,har et underliggende benchmark mv.

Til eksempel rapporteres antal af restriktioner for afdelinger med et
tilgeengeligt benchmark ved angivelse af selskaber/udstedere, der er
ekskluderede sammenlignet med selskaber/udstederei benchmarket.

For afdelinger uden et tilgaengeligt benchmark rapporteres antal af
ekskluderende selskaber/udstedere ved det samlede antal restriktioner pa
restriktionslisten. Dette angiver den generelle effekt af eksklusionen, men er
ikke retningsgivende for omfanget af selskaber/udstedere, der er udelukket fra
afdelingens reelle investeringsunivers.

De dele af rapporteringen, hvor detikke for nuvesrende har veeret muligt at
indhenteforneden data, er markeret som "udefineret”.

Bilagene deekker perioden 1.januar 2021 - 31. december 2021 og indeholder
sdledes ogsa oplysninger, der knytter sig til tidspunktet frafer, afdelingerne
blev kategoriserede til at give oplysninger under SFDR artikel 8 og S.

Afdelinger kategoriserede under SFDR Artikel 6

Felgende afdeling er kategoriseret under SFDR Artikel 6 og er ikke omfattet af
rapporteringeni SFDR-bilagene:

Afdeling Danica Pensjon Norge - Aksjer

Da denne afdeling ikke fremmer miljemasssige og sociale karakteristika
og/eller efterkommer et beeredygtigt investeringsmal geelder en lovmeessig
forpligtelse om at oplyse at:

Deinvesteringer, der ligger til grund for afdelingen, tager ikke hejde for EU-
kriteriernefor miljemaessigt baeredygtige ekonomiske aktiviteter.
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Termer og definitioner anvendt i SFDR-bilagene

Til brugfor leesning af SFDR-bilagene henvises til nedenstaende oversigt over

anvendte termer/definitioner.
Ansvarlig baeredygtighedspraksis
Ansvarlig miljeforvaltning

Benchmark

Beeredygtigt investeringsmdadl

Carbon Risk Rating score

ESG

ESG-score

Miljemeessige og/eller sociale
karakteristika

mSDG score

Reduktion af negative klimapavirkninger

Reduktion af samfundsmaessigt skadelige
aktiviteter og adfeerd

Reduktion af uetiske og kontroversielle
aktiviteter

SDGs

Inklusionskriterie for visse afdelinger

Inklusionskriterie for visse afdelinger

Maélestok der benyttes til sammenligning. For afdelinger
der ikke har et benchmark defineret i prospektet, er et
indikativt benchmark benyttet, eller det samlede antal
restriktioner pa 814 er angivet som indikator.

Investeringer i ekonomiske aktiviteter, der malbart
bidrager til miljemaessige mal og/eller sociale mal uden at
gore veesentlig skade pa nogle af disse mal

Score, der maler udsteders/selskabers handtering af
miljerelaterede forhold fokuseret pa klima. Scoren er
udviklet af den eksterne udbyder ISS

Standardbetegnelse for miljemaessige (environmental “E”)
sociale (social "S”) og ledelsesmaessige (governance "G"),
forhold

Score, der maler, hvordan udstedere/selskaber handterer
baeredygtighedsforhold, baseret pa model udviklet af
Danske Bank

Miljemeessige og/eller sociale forhold integreret i
investeringsprocessen gennem inklusion, eksklusion

og/eller aktivt ejerskab

Score, der maler udstederes/selskabers bidrag til
SDG’erne, baseret pad model udviklet af Danske Bank

Eksklusionskriterie baseret pa investeringsrestriktioner
angivet i prospektet

Eksklusionskriterie baseret pa investeringsrestriktioner
angivet i prospektet

Eksklusionskriterie baseret pa investeringsrestriktioner
angivet i prospektet

Sustainable Development Goals (FNs VVerdensmal)

Selskabers handtering af
baeredygtighedsforhold

SFDR / Disclosure Forordningen

Taksonomien / Taksonomi Forordningen

Betegnelse for aktivt ejerskab udevet for
selskaber/udstedere i portefeljen

EU-Forordning nr.2019/2088 af 27.november 201 9om
beeredygtighedsrelaterede oplysninger i sektoren for
finansielle tjenesteydelser

EU-Forordning nr.2020/852 af 18.juni 2020 om
fastleeggelse af en ramme til fremme af baeredygtige
investeringer
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SFDR - Periodisk rapportering

Afdeling: Afdeling KK
Referenceperiode: 2021
Artikel 8-rapportering

1. IHVILKEN GRAD BLEV AFDELINGENS MILJIOMASSIGE OG/ELLER SOCIALE
KARAKTERISTIKA OPFYLDT?

Denne rapport giver oplysninger om, hvordan afdelingen har fremmet nedenstaende miljemaessige og/eller sociale karakteristika

angivet i prospektet:

Eksklusioner

Afdelingen udelukker selskaber/udstedere, der:

- erinvolveret i aktiviteter med samfundsmeessigt skadelige aktiviteter og adfeerd.
- erinvolveret i uetiske eller kontroversielle aktiviteter.

- erinvolveret i aktiviteter med betydelig negativ klimapavirkning.

Afdelingen er ikke forpligtet til at investere i baeredygtige investeringer i overensstemmelse med EU’s taksonomi.

Afdelingen kan dog fortsat have investeringer, der opfylder taksonomiens krav. Hvorvidt dette er tilfaeldet, ogi sa fald andelen

heraf rapporteres i denne rapport.
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1.1 HVORDAN PRASTEREDE BAREDYGTIGHEDSINDIKATORERNE?

EKSKLUSIONER

Afdelingen udelukker selskaber/udstedere der: 1,000

- erinvolveret i aktiviteter med samfundsmaessigt 250

skadelige aktiviteter og adfeerd

- erinvolveret i uetiske eller kontroversielle aktiviteter 5001

- erinvolveret i aktiviteter med betydelig negativ 2501

klimapavirkning 0

Indikator o Q4-2021

Antal selskaber/udstedere ekskluderet B Antal eksklusioner/positioner i alt

Bindende element Antal positioneri afdelingen i selskaber/udstedere pa

Afdelingen udelukker selskaber/udstedere baseret pa restriktionslister

restriktionslisten og andre kategorier.

Dataerpr.31.12.2021

Restriktionskategori Underkategori Geeldende for Antal positioneri Procent af

afdelingen benchmark benchmark

Samfundsmaessigt skadelige aktiviteter ~ Selskaber/udsted Nej 224 %

og adfeerd ere

Samfundsmaessigt skadelige aktiviteter ~ Lande Ja 20 %

og adfeerd

Uetiske eller kontroversielle aktiviteter Pornografi Nej 0 %

Uetiske eller kontroversielle aktiviteter Kommerciel Nej 0 %
spillevirksomhed

Uetiske eller kontroversielle aktiviteter Militeert udstyr Nej 0 %

Uetiske eller kontroversielle aktiviteter Kontroversielle Nej 77 %
vaben

Uetiske eller kontroversielle aktiviteter Alkohol Nej 0 %

Uetiske eller kontroversielle aktiviteter Tobak Nej 126 %

Betydelig negativ klimapavirkning Termisk kul Ja 341 %

Betydelig negativ klimapavirkning Oliesand Nej 26 %

Betydelig negativ klimapavirkning Terv til produktion Nej 0 %
af elektricitet

Betydelig negativ klimapavirkning Udvinding af Nej %
termisk kul

Betydelig negativ klimapavirkning Termisk kulkraft Nej %

Betydelig negativ klimapavirkning Fossile Nej %

braendstoffer
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2. HVILKEER DE STORSTE INVESTERINGER | DENNE AFDELING?

Sterste investeringer Sektor Land % aktiver
Danmarks Skibskreditfond Var. Sk28 2028 Udefineret Danmark 4,14
1.00% 1ndasdrook23 23 Udefineret Danmark 3,18
1,00 Brfkredit 321.E Ap Rf 2022 Udefineret Danmark 2,75
1.00% 1nykO1lea50 50 Udefineret Danmark 2,50
Danske Invest Select Global Restricted Kl Udefineret Danmark 2,38
2.00% 2nykO1ea50 50 Udefineret Danmark 2,35
Danmarks Skibskreditfond Var. Sk26 2026 Udefineret Danmark 2,35
Jyske Realkredit Var. 422e Oa Cb3 2025 Udefineret Danmark 2,32
1,00 Realkredit Danmark 23s Sa 2050 Udefineret Danmark 2,29
Nykredit Invest Beeredygtige Aktier Udefineret Danmark 1,95

Data er pr. 30.12.2021

3. |HVILKEN GRAD VAR AFDELINGENS INVESTERINGER | OVERENSSTEMMELSE MED
EU'S TAKSONOMI?

Da de tekniske screeningskriterier kun er blevet defineret for aktiviteter, der i veesentlig grad bidrager til miljemali
form af modvirkning af og tilpasning til klimaforandringer, og disse malsaetninger er de eneste, der i ejeblikket finder
anvendelse under EU-taksonomien, viser felgende oplysninger kun, i hvilket omfang afdelingens investeringer er

tilpasset de neevnte to miljemal.

De fire andre miljemal i taksonomien er baeredygtig anvendelse og beskyttelse af vand- og hav-ressourcer, omstilling til
en cirkuleer skonomi, forebyggelse og bekeempelse af forurening samt beskyttelse og genopretning af biodiversitet og
ekosystemer. Disse vil alle veere omfattet af et rapporteringskrav for og fra 2022, hvilket betyder, at de vil blive en del

af arsrapporter offentliggjort fra 2023.
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3.1 HVORSTOREN ANDEL AFINVESTERINGER | AFDELINGEN VAR | OVERENSSTEMMELSE MED EU
TAKSONOMIEN?

| overenstemmelse med EU Taksonomien Q42021
Investeringer i overensstemmelse med EU Taksonomien - Afdeling 0,00%
Investeringer i overensstemmelse med EU Taksonomien [mulighedsskabende aktiviteter) - Afdeling 0,00%
Investeringer i overensstemmelse med EU Taksonomien (omstillingsaktivitet) - Afdeling 0,00%

Investeringer i overensstemmelse med EU Taksonomien viser andelen af investeringer i afdelingen i miljemaessigt
baeredygtige aktiviteter som defineret under EU-taksonomien. Beregningen er baseret pa investeringer, der har
rapporteret eller offentliggjort ekonomiske aktiviteter, der lever op til alle kriterier for miljemeessigt beeredygtige

ekonomiske aktiviteter ifelge EU-Taksonomien.

Grundet manglende rapporteret data fra selskaberne rapporteres der O % investeringer overensstemmelse med EU

taksonomien. Tallet forventes at udvikle sig ved fremadrettede rapporteringer.

Princippet om ikke at gere vaesentlig skade geelder kun for de investeringer, der ligger til grund for det finansielle

produkt, og som tager hejde for EU-kriterierne for miljemaessigt baeredygtige ekonomiske aktiviteter.

De investeringer, der ligger til grund for den tilbageveerende andel af dette finansielle produkt, tager ikke hejde for

EU-kriterierne for miljemaessigt baeredygtige ekonomiske aktiviteter.
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SFDR - Periodisk rapportering

Afdeling: Afdeling Danica Pensjon Norge - Aksjer
Referenceperiode: 2021
Artikel 8-rapportering

1. IHVILKEN GRAD BLEV AFDELINGENS MILJIOMASSIGE OG/ELLER SOCIALE
KARAKTERISTIKA OPFYLDT?

Denne rapport giver oplysninger om, hvordan afdelingen har fremmet nedenstaende miljemaessige og/eller sociale karakteristika

angivet i prospektet:

Eksklusioner

Afdelingen udelukker selskaber/udstedere, der:

- erinvolveret i aktiviteter med samfundsmeessigt skadelige aktiviteter og adfeerd.
- erinvolveret i uetiske eller kontroversielle aktiviteter.

- erinvolveret i aktiviteter med betydelig negativ klimapavirkning.

Aktivt ejerskab
Afdelingen seger at pavirke selskabernes/udstedernes handtering af baeredygtighedsforhold gennem aktivt ejerskab ved:
- atindga i dialog med selskaberne om veesentlige baeredygtighedsemner.

- at stemme pa forslag om veesentlige beeredygtighedsemner.

Afdelingen er ikke forpligtet til at investere i baeredygtige investeringer i overensstemmelse med EU’s taksonomi.

Afdelingen kan dog fortsat have investeringer, der opfylder taksonomiens krav. Hvorvidt dette er tilfaeldet, og i sa fald andelen

heraf rapporteres i denne rapport.
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1.1 HVORDAN PRASTEREDE BAREDYGTIGHEDSINDIKATORERNE?

EKSKLUSIONER

Afdelingen udelukker selskaber/udstedere der: 100

- erinvolveret i aktiviteter med samfundsmaessigt - 76

skadelige aktiviteter og adfeerd

- erinvolveret i uetiske eller kontroversielle aktiviteter 50

- erinvolveret i aktiviteter med betydelig negativ 25

klimapavirknin

P § 0 0 0 o] 0 0

Indikator 2021 2020 2019

Antal selskaber/udstedere ekskluderet B Antal eksklusioner/positioner i alt

Bindende element Antal positioneri afdelingen i selskaber/udstedere pa

Afdelingen udelukker selskaber/udstedere baseret pa restriktionslister

restriktionslisten og andre kategorier.

Dataerpr.31.12.2021

Restriktionskategori Underkategori Geeldende for Antal positioneri Procent af

afdelingen benchmark benchmark

Samfundsmaessigt skadelige aktiviteter ~ Selskaber/udsted Nej 25 0%

og adfeerd ere

Samfundsmeessigt skadelige aktiviteter ~ Lande Ja 6] 0%

og adfeerd

Uetiske eller kontroversielle aktiviteter Pornografi Nej 0 0%

Uetiske eller kontroversielle aktiviteter Kommerciel Nej 0 0%
spillevirksomhed

Uetiske eller kontroversielle aktiviteter Militeert udstyr Nej 0 0%

Uetiske eller kontroversielle aktiviteter Kontroversielle Nej 18 1%
vaben

Uetiske eller kontroversielle aktiviteter Alkohol Nej 0 0%

Uetiske eller kontroversielle aktiviteter Tobak Nej 6 1%

Betydelig negativ klimapavirkning Termisk kul Ja 21 1%

Betydelig negativ klimapavirkning Oliesand Nej 6 0%

Betydelig negativ klimapavirkning Terv til produktion Nej 0 0%
af elektricitet

Betydelig negativ klimapavirkning Udvinding af Nej 0 0%
termisk kul

Betydelig negativ klimapavirkning Termisk kulkraft Nej 0 0%

Betydelig negativ klimapavirkning Fossile Nej 0 0%

braendstoffer
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AKTIVT EJERSKAB - SELSKABER/UDSTEDERS HANDTERING AF BZAREDYGTIGHEDSFORHOLD (DIALOGER)

Indikator

Arlige antal dialoger fordelt pa E, S og G.

Bindende element
Afdelingen forpligter sig til at gai
dialog med selskaber/udstedere om vaesentlige

baeredygtighedsemner.

400
300
200
. 162 162 15
100 9296 S
0
2021 2020

M Dialoger om miljemeessige emner
Dialoger om sociale emner

Dialoger om god selskabsledelse

Oftest diskuterede temaer/emner

Antal emner

Access & Affordability
ESG Integration
Circular Economy
GHG Emissions

Climate Neutrality

49
43
42
33
13

AKTIVT EJERSKAB - SELSKABERS HANDTERING AF BZAREDYGTIGHEDSFORHOLD (AFSTEMNING)

Indikator
Antal forslag, der stemmes pa, som gaelder

miljeforhold eller sociale forhold

Bindende element
Stemmer pa miljemaessige og sociale forslag i
overenstemmelse med retningslinjerne for

stemmeafgivning og stemmeomfang.

100,000
75,000
50,000
25,000
12.176 17,436
o 189 269
2021 2020

B Antal stemmeafgivelser pa miljemeaessige og sociale forslag
Antal stemmeafgivelser pa forslag relateret til god

selskabsledelse
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2. HVILKEERDE STORSTE INVESTERINGER | DENNE AFDELING?

Sterste investeringer Sektor Land % aktiver
Microsoft Corp. Informationsteknologi USA 2,34
Apple Inc. Informationsteknologi USA 1,69
Roche Holding (Genusscheine] Sundhed Schweiz 1,64
Meta Platforms Inc A (Us) Communication Services USA 1,57
Alphabet Inc A Communication Services USA 1,35
Advanced Micro Devices Inc. Informationsteknologi USA 1,29
Lowes Co. Varigeforbrugsgoder/service USA 1,20
Unitedhealth Group Inc. Sundhed USA 1,14
Sony Corp. Varigeforbrugsgoder/service Japan 1,06
Morningstar Inc Finans USA 1,05

Dataer pr. 30.12.2021

3. IHVILKEN GRAD VAR AFDELINGENS INVESTERINGER | OVERENSSTEMMELSE MED
EU'S TAKSONOMI?

Da de tekniske screeningskriterier kun er blevet defineret for aktiviteter, der i veesentlig grad bidrager til miljemali
form af modvirkning af og tilpasning til klimaforandringer, og disse malseetninger er de eneste, der i ejeblikket finder
anvendelse under EU-taksonomien, viser felgende oplysninger kun, i hvilket omfang afdelingens investeringer er

tilpasset de naevnte to miljemal.

De fire andre miljemal i taksonomien er baeredygtig anvendelse og beskyttelse af vand- og hav-ressourcer, omstilling til
en cirkuleer ekonomi, forebyggelse og bekaempelse af forurening samt beskyttelse og genopretning af biodiversitet og
okosystemer. Disse vil alle vaere omfattet af et rapporteringskrav for og fra 2022, hvilket betyder, at de vil blive en del

af arsrapporter offentliggjort fra 2023.
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3.1 HVORSTOREN ANDEL AFINVESTERINGER | AFDELINGEN VAR | OVERENSSTEMMELSE MED EU
TAKSONOMIEN?

| overenstemmelse med EU Taksonomien Q42021
Investeringer i overensstemmelse med EU Taksonomien - Afdeling 0,00%
Investeringer i overensstemmelse med EU Taksonomien [mulighedsskabende aktiviteter) - Afdeling 0,00%
Investeringer i overensstemmelse med EU Taksonomien (omstillingsaktivitet) - Afdeling 0,00%

Investeringer i overensstemmelse med EU Taksonomien viser andelen af investeringer i afdelingen i miljemaessigt
baeredygtige aktiviteter som defineret under EU-taksonomien. Beregningen er baseret pa investeringer, der har
rapporteret eller offentliggjort ekonomiske aktiviteter, der lever op til alle kriterier for miljemeessigt beeredygtige

ekonomiske aktiviteter ifelge EU-Taksonomien.

Grundet manglende rapporteret data fra selskaberne rapporteres der O % investeringer overensstemmelse med EU

taksonomien. Tallet forventes at udvikle sig ved fremadrettede rapporteringer.

Princippet om ikke at gere vaesentlig skade geelder kun for de investeringer, der ligger til grund for det finansielle

produkt, og som tager hejde for EU-kriterierne for miljemaessigt baeredygtige ekonomiske aktiviteter.

De investeringer, der ligger til grund for den tilbageveerende andel af dette finansielle produkt, tager ikke hejde for

EU-kriterierne for miljemaessigt baeredygtige ekonomiske aktiviteter.
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SFDR - Periodisk rapportering

Afdeling: Afdeling Nordisk Kredittobligasjon Il
Referenceperiode: 2021
Artikel 8-rapportering

1. IHVILKEN GRAD BLEV AFDELINGENS MILJIOMASSIGE OG/ELLER SOCIALE
KARAKTERISTIKA OPFYLDT?

Denne rapport giver oplysninger om, hvordan afdelingen har fremmet nedenstaende miljemaessige og/eller sociale karakteristika

angivet i prospektet:

Inklusioner
Afdelingen prioriterer investeringer i selskaber/udsteder, der udviser:
- ansvarlig beeredygtighedspraksis.

- ansvarlig miljeforvaltning.

Eksklusioner

Afdelingen udelukker selskaber/udstedere, der:

- erinvolveret i aktiviteter med samfundsmeessigt skadelige aktiviteter og adfeerd.
- erinvolveret i uetiske eller kontroversielle aktiviteter.

- erinvolveret i aktiviteter med betydelig negativ klimapavirkning.

Aktivt ejerskab

Afdelingen seger at pavirke selskabernes/udstedernes handtering af baeredygtighedsforhold gennem aktivt ejerskab ved:
- atindga i dialog med selskaberne om veesentlige baeredygtighedsemner.

Afdelingen er ikke forpligtet til at investere i baeredygtige investeringer i overensstemmelse med EU's taksonomi.

Afdelingen kan dog fortsat have investeringer, der opfylder taksonomiens krav. Hvorvidt dette er tilfeeldet, og i sa fald andelen

heraf rapporteres i denne rapport.
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1.1 HVORDAN PRASTEREDE BAREDYGTIGHEDSINDIKATORERNE?

INKLUSION - ANSVARLIG BAREDYGTIGHEDSPRAKSIS

Indikator 100

ESG Score -

Bindende element 59 55 > 54 58 54
Indenfor rammerne af det generelle investeringsmal >91 |
seger afdelingen at opna en hejere ESG-score 25 I
end benchmark.

Datadsekning 0 Q4-2021 Q3-2021 Q2-2021
Datadeekningen pr. 31.12.2021 for afdelingen var B Afdeling Benchmark

32%, og for benchmark 25%.

Dataerpr.31.12.2021

Top 5 score Sektor Land ESG Score
Castellum AB Finans Sverige 74,11
UPM-Kymmene Oyj Ravarer Finland 73,17
Neste Oyj Energi Finland 70,52
Orsted AS Forsyning Danmark 67,68
Sandvik AB Industri Sverige 66,64
Laveste 5 score Sektor Land ESG Score
Fastighets AB Balder Ejendomsselskaber Sverige 41,87
Kojamo Oyj Ejendomsselskaber Finland 46,09
Investment AB Latour Industri Sverige 46,22
Swedbank AB Finans Sverige 49,32

Danske Bank A/S Finans Danmark 51,71
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INKLUSION - ANSVARLIG MILJOFORVALTNING

Indikator 100

Carbon Risk Rating -

Bindende element o 49 57 51 57 51 57 57 56 -
Inden for rammerne af det generelle investeringsmal

seger afdelingen at opna en bedre (hojere) o5 :I I I I
Carbon Risk Rating score end benchmark.

Datadzekning Q4-2021 Q3-2021 Q2-2021 Q1-2021
Datadeekningen pr. 31.12.2021 for afdelingen var W Afdeling Benchmark

36%, og for benchmark 23%.

Dataerpr.31.12.2021

Top 5 score Sektor Land Carbon Risk Score
Orsted AS Forsyning Danmark 80,00
Oslo kammune Udefineret Norge 77,00
Nordea Eiendomskreditt AS Udefineret Norge 71,00
Gjensidige Bank Boligkreditt AS Udefineret Norge 71,00
Swedbank AB Finans Sverige 71,00
Laveste 5 score Sektor Land Carbon Risk Score
Heimstaden Bostad AB Udefineret Sverige 21,00
Hexagon AB Industri Sverige 24,00
Fastighets AB Balder Ejendomsselskaber Sverige 26,00
Kojamo Oyj Ejendomsselskaber Finland 27,00
AAK AB Dagligvarer Sverige 28,00
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EKSKLUSIONER

Afdelingen udelukker selskaber/udstedere der:

- erinvolveret i aktiviteter med samfundsmaessigt
skadelige aktiviteter og adfeerd

- erinvolveret i uetiske eller kontroversielle aktiviteter
- erinvolveret i aktiviteter med betydelig negativ

klimapavirkning

0 0 0 0 0 0 0
Indikator 2021 2020 2019
Antal selskaber/udstedere ekskluderet B Antal eksklusioner/positioner i alt
Bindende element Antal positioneri afdelingen i selskaber/udstedere pa
Afdelingen udelukker selskaber/udstedere baseret pa restriktionslister
restriktionslisten og andre kategorier.
Dataerpr.31.12.2021
Restriktionskategori Underkategori Geaeldende for Antal positioneri Procent af
afdelingen benchmark benchmark
Samfundsmeessigt skadelige aktiviteter ~ Selskaber/udsted Nej 0 0%
og adfeerd ere
Samfundsmeessigt skadelige aktiviteter ~ Lande Ja 0 0%
og adfeerd
Uetiske eller kontroversielle aktiviteter Pornografi Nej 0 0%
Uetiske eller kontroversielle aktiviteter Kommerciel Nej 0 0%
spillevirksomhed
Uetiske eller kontroversielle aktiviteter Militeert udstyr Nej 0 0%
Uetiske eller kontroversielle aktiviteter Kontroversielle Nej 0 0%
vaben
Uetiske eller kontroversielle aktiviteter Alkohol Nej 0 0%
Uetiske eller kontroversielle aktiviteter Tobak Nej 0 0%
Betydelig negativ klimapavirkning Termisk kul Ja 6] 0%
Betydelig negativ klimapavirkning Oliesand Nej 0 0%
Betydelig negativ klimapavirkning Terv til produktion Nej 0 0%
af elektricitet
Betydelig negativ klimapavirkning Udvinding af Nej 0 0%
termisk kul
Betydelig negativ klimapavirkning Termisk kulkraft Nej 0 0%
Betydelig negativ klimapavirkning Fossile Nej 0 0%

braendstoffer
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AKTIVT EJERSKAB - SELSKABER/UDSTEDERS HANDTERING AF BZAREDYGTIGHEDSFORHOLD (DIALOGER)

Indikator

Arlige antal dialoger fordelt pa E, S og G.

Bindende element
Afdelingen forpligter sig til at gai
dialog med selskaber/udstedere om vaesentlige

baeredygtighedsemner.

100
75
56
50 44
30
25 42 =
0
2021 2020

M Dialoger om miljemeessige emner
Dialoger om sociale emner

Dialoger om god selskabsledelse

Oftest diskuterede temaer/emner

Antal emner

GHG Emissions 14
Energy Transformation 10
Automation S
Circular Economy 8
Energy Efficiency 7
2. HVILKEER DE STORSTE INVESTERINGER | DENNE AFDELING?

Sterste investeringer Sektor Land % aktiver
Storebrand Boligkred As 20/24 Frn C Covd Udefineret Norge 2,46
Oslo Komm 20/30 1,50% Udefineret Norge 2,12
0,25 Nykredit Realkredit A/S Udefineret Danmark 1,92
27/11-2019/2023

Norgesgruppen Asa 20/26 Frn Udefineret Norge 1,68
Atlas Copco Ab 0.625% 30.08.2026 Udefineret Sverige 1,67
Gn Store Nord 0.875% 25.11.2024 Udefineret Danmark 1,65
Danfoss Fin | Bv 0.125% 28.04.2026 Udefineret Holland 1,64
Oslo Komm 20/28 1,32% Udefineret Norge 1,58
Yara International Asa 17/22 Frn Udefineret Norge 1,44
Nordea Eiendomskre As 19/26 2,17% C Covd  Udefineret Norge 1,25

Data er pr. 30.12.2021
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3. IHVILKEN GRAD VAR AFDELINGENS INVESTERINGER | OVERENSSTEMMELSE MED
EU'S TAKSONOMI?

Da de tekniske screeningskriterier kun er blevet defineret for aktiviteter, der i veesentlig grad bidrager til miljemali
form af modvirkning af og tilpasning til klimaforandringer, og disse malseetninger er de eneste, der i ejeblikket finder
anvendelse under EU-taksonomien, viser felgende oplysninger kun, i hvilket omfang afdelingens investeringer er

tilpasset de naevnte to miljemal.

De fire andre miljemal i taksonomien er baeredygtig anvendelse og beskyttelse af vand- og hav-ressourcer, omstilling til
en cirkuleer ekonomi, forebyggelse og bekeempelse af forurening samt beskyttelse og genopretning af biodiversitet og
okosystemer. Disse vil alle vaere omfattet af et rapporteringskrav for og fra 2022, hvilket betyder, at de vil blive en del

af arsrapporter offentliggjort fra 2023.

3.1 HVORSTOREN ANDEL AFINVESTERINGER | AFDELINGEN VAR I OVERENSSTEMMELSE MED EU
TAKSONOMIEN?

| overenstemmmelse med EU Taksonomien Q4 2021
Investeringer i overensstemmelse med EU Taksonomien - Afdeling 0,00%
Investeringer i overensstemmelse med EU Taksonomien [mulighedsskabende aktiviteter) - Afdeling 0,00%
Investeringer i overensstemmelse med EU Taksonomien (omstillingsaktivitet) - Afdeling 0,00%

Investeringer i overensstemmelse med EU Taksonomien viser andelen af investeringer i afdelingen i miljemaessigt
baeredygtige aktiviteter som defineret under EU-taksonomien. Beregningen er baseret pa investeringer, der har
rapporteret eller offentliggjort ekonomiske aktiviteter, der lever op til alle kriterier for miljemeessigt beeredygtige

ekonomiske aktiviteter ifelge EU-Taksonomien.

Grundet manglende rapporteret data fra selskaberne rapporteres der O % investeringer overensstemmelse med EU

taksonomien. Tallet forventes at udvikle sig ved fremadrettede rapporteringer.

Princippet om ikke at gere vaesentlig skade geelder kun for de investeringer, der ligger til grund for det finansielle

produkt, og som tager hejde for EU-kriterierne for miljemeessigt baeredygtige ekonomiske aktiviteter.

Deinvesteringer, der ligger til grund for den tilbageveaerende andel af dette finansielle produkt, tager ikke hejde for

EU-kriterierne for miljemaessigt baeredygtige ekonomiske aktiviteter.
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