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LEDELSESPATEGNING

Bestyrelse og direktion har dags dato behandlet og godkendt drsrapporten for 2021 for Investeringsforenin-
gen Sparinvest.

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

Arsregnskoberne for de enkelte afdelinger giver et retvisende billede af de enkelte afdelingers aktiver og
passiver, finansielle stilling pr. 31. december 2021 samt resultatet for perioden 1. januar - 31. december 2021.

Foreningens ledelsesberetning herunder de enkelte afdelingsberetninger indeholder en retvisende redegg-
relse for udviklingen i foreningens og afdelingernes aktiviteter og skonomiske forhold samt en beskrivelse af
de vaesentligste risici og usikkerhedsfaktorer, som foreningen og de respektive afdelinger kan blive p&virket
af.

Arsrcpporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Kgbenhavn, 17. marts 2022

Direktion Sparinvest S.A.

Astrid Siegrid Preusse Dirk Schulze Morten Skipper

Bestyrelse Investeringsforeningen Sparinvest

Torben Nielsen Peter Reedtz Kim Duus
Formand Neestformand
Anne Charlotte Mark Peter Bache Vognbjerg
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DEN UAFH/ENGIGE REVISORS REVISIONSPATEGNING

Til investorerne i Investeringsforeningen Sparinvest

Konklusion

Vi har revideret &rsregnskaberne for Investeringsforeningen Sparinvest for regnskabséret, der sluttede den
31. december 2021, omfattende anvendt regnskabspraksis samt resultatopgerelse, balance og noter. Ars-
regnskabet udarbejdes efter lov om investeringsforeninger m.v.

Det er vores opfattelse, at drsregnskabet giver et retvisende billede af foreningens aktiver, passiver og fi-
nansielle stilling pr. 31. december 2021 samt af resultatet af foreningens aktiviteter for regnskabséret, der
sluttede den 31. december 2021 i overensstemmelse med lov om investeringsforeninger mv.

Vores konklusion er konsistent med vores revisionsprotokollat til bestyrelsen.

Grundlag for konklusion

Vi har udfert vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere
krav, der er geeldende i Danmark. Vores ansvar ifglge disse standarder og krav er naermere beskrevet i revi-
sionspdtegningens afsnit "Revisors ansvar for revisionen af &rsregnskaberne”. Det er vores opfattelse, at
det opndede revisionsbevis er tilstraekkeligt og egnet som grundlag for vores konklusion.

Uafhaengighed

Vi er uafhaengige af koncernen i overensstemmelse med International Ethics Standards Board for Accoun-
tants' internationale retningslinjer for revisorers etiske adfeerd (IESBA Code) og de yderligere etiske krav,
der er geeldende i Danmark, ligesom vi har opfyldt vores evrige etiske forpligtelser i henhold til disse krav og
IESBA Code.

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

Valg af revisor

Vi blev ferste gang valgt som revisor for Investeringsforeningen Sparinvest den 16. april 2020 for regnskabs-
dret 2020. Vi er genvalgt arligt ved generalforsamlingsbeslutning i en samlet sammenhaengende opgavepe-
riode pd 2 &r frem til og med regnskabsdret 2021.

Centrale forhold ved revisionen

Centrale forhold ved revisionen er de forhold, der efter vores faglige vurdering var mest betydelige ved vores
revision af &rsregnskaberne for regnskabséret, der sluttede 31. december 2021. Disse forhold blev behandlet
som led i vores revision af &rsregnskaberne som helhed og udformningen af vores konklusion herom. Vi afgi-
ver ikke nogen saerskilt konklusion om disse forhold. For hvert af nedennzevnte forhold er beskrivelsen af,
hvordan forholdet blev behandlet ved vores revision, givet i denne sammenhaeng.

Vi har opfyldt vores ansvar som beskrevet i afsnittet "Revisors ansvar for revisionen af arsregnskaberne ",
herunder i relation til nedennaevnte centrale forhold ved revisionen. Vores revision har omfattet udformning
og udferelse af revisionshandlinger som reaktion p& vores vurdering af risikoen for vaesentlig fejlinformation
i &rsregnskaberne. Resultatet af vores revisionshandlinger, herunder de revisionshandlinger vi har udfaert for
at behandle nedennzevnte forhold, danner grundlag for vores konklusion om &rsregnskaberne som helhed.
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Centrale forhold ved revisionen Hvordan forholdet blev behandlet ved revisionen

Veerdianszettelse af finansielle instrumenter

Vaerdiansaettelse af afdelingernes investeringer i Vores revision.shon.dling.er rettet mo§| veerdian-
obligationer, aktier, investeringsforeningsandele og saettelsen af finansielle instrumenter i de enkelte

afledte finansielle instrumenter (samlet bensevnt afdelinger har blandt andet omfattet:

"finansielle instrumenter”) til dagsveerdi udger det
vaesentligste element i opgerelsen af afdelingernes
afkast og formue.

Vianser, at derirelation til veerdianseettelsen af af-
delingernes finansielle instrumenter generelt ikke er
knyttet betydelige risici for vaesentlig fejlinforma-
tion i regnskaberne, idet afdelingernes finansielle
instrumenter hovedsageligt bestdr af likvide note-
rede finansielle instrumenter, for hvilke der findes
en notereret kurs pd et aktivt marked, og kun i be-
graenset omfang af mindre likvide noterede- og
unoterede finansielle instrumenter, hvor dagsveer-
dien fastleegges ved hjeelp af anerkendte vaerdian-
saettelsesteknikker og ledelsesmaessige sken.

Som fglge af instrumenternes vaesentlige betyd-
ning for afdelingernes samlede afkast og formue,

Test af registreringssystemer, forretnings-
gange og interne kontroller, herunder it- og
systembaserede kontroller, som understat-
ter veerdianseettelsen af finansielle instru-
menter.

Vurdering og stikprevevis kontrol af afstem-
ninger af finansielle instrumenter til oplys-
ninger fra depotselskabet samt stikprevevis
kontrol af instrumenternes vaerdiansaettelse
ved sammenholdelse med uvafhaengige pris-
kilder.

Vurdering og stikprevevis kontrol af an-
vendte vaerdiansaettelsesteknikker og ledel-
sesmaessige skan ved fastsaettelsen af dags-
vaerdien af mindre likvide noterede og unote-
rede finansielle instrumenter.

vurderes vaerdiansaettelsen af afdelingernes finan-
sielle instrumenter at veere det mest centrale for-
hold ved revisionen.

Den procentvise fordeling af de enkelte afdelingers finansielle instrumenter pd bersnoterede instrumenter,
instrumenter noteret pd et andet reguleret marked og evrige finansielle instrumenter fremgdr af note i de
enkelte afdelingers é&rsregnskaber.

Udtalelse om ledelsesberetningerne
Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen og ledelsesberetningerne for de enkelte afdelinger, efterfal-
gende benaevnt "ledelsesberetningerne”.

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

| tilknytning til vores revision af drsregnskaberne er det vores ansvar at laese ledelsesberetningerne og i den
forbindelse overveje, om ledelsesberetningerne er vaesentligt inkonsistent med arsregnskaberne eller vores
viden opndet ved revisionen eller p&d anden mdde synes at indeholde vaesentlig fejlinformation.

Vores ansvar er derudover at overveje, om ledelsesberetningerne indeholder kraevede oplysninger i henhold
til lov om investeringsforeninger m.v.

Baseret pd det udferte arbejde er det vores opfattelse, at ledelsesberetningerne er i overensstemmelse med
drsregnskaberne og er udarbejdet i overensstemmelse med krav i lov om investeringsforeninger m.v. Vi har
ikke fundet vaesentlig fejlinformation i ledelsesberetningerne.

Ledelsens ansvar for &rsregnskaberne

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af &rsregnskaber for de enkelte afdelinger, der giver et retvisende
billede i overensstemmelse med lov om investeringsforeninger m.v. Ledelsen har endvidere ansvaret for den
interne kontrol, som ledelsen anser for nadvendig for at udarbejde &rsregnskaberne uden vaesentlig fejlin-
formation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl.
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Ved udarbejdelsen af &rsregnskaberne er ledelsen ansvarlig for at vurdere afdelingernes evne til at fortszette
driften; at oplyse om forhold vedrarende fortsat drift, hvor dette er relevant; samt at udarbejde drsregnska-
berne pd grundlag af regnskabsprincippet om fortsat drift, medmindre ledelsen enten har til hensigt at likvi-
dere afdelingerne, indstille driften eller ikke har andet realistisk alternativ end at gere dette.

Revisors ansvar for revisionen af drsregnskaberne

Vores mal er at opn& hgj grad af sikkerhed for, om drsregnskaberne som helhed er uden vaesentlig fejlinfor-
mation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspdtegning med en konklusion.
Hegj grad af sikkerhed er et hgjt niveau af sikkerhed, men er ikke en garanti for, at en revision, der udferes i
overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere krav, der er geeldende i Dan-
mark, altid vil afdeekke veesentlig fejlinformation, ndr sddan findes. Fejlinformationer kan opstd som falge
af besvigelser eller fejl og kan betragtes som vaesentlige, hvis det med rimelighed kan forventes, at de en-
keltvis eller samlet har indflydelse p& de skonomiske beslutninger, som regnskabsbrugerne traeffer p& grund-
lag af &rsregnskaberne.

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

* Identificerer og vurderer vi risikoen for vaesentlig fejlinformation i &rsregnskaberne, uanset om denne
skyldes besvigelser eller fejl, udformer og udferer revisionshandlinger som reaktion p& disse risici samt
opndr revisionsbevis, der er tilstraekkeligt og egnet til at danne grundlag for vores konklusion. Risikoen
for ikke at opdage vaesentlig fejlinformation for&rsaget af besvigelser er hgjere end ved vaesentlig fejlin-
formation fordrsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte sammensvaergelser, dokumentfalsk, bevidste
udeladelser, vildledning eller tilsideszettelse af intern kontrol.

e Opndr vi forstdelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme revisions-
handlinger, der er passende efter omstaendighederne, men ikke for at kunne udtrykke en konklusion om
effektiviteten af afdelingernes interne kontrol.

e Tager vistilling til, om den regnskabspraksis, som er anvendt af ledelsen, er passende, samt om de regn-
skabsmaessige skan og tilknyttede oplysninger, som ledelsen har udarbejdet, er rimelige.

e Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af arsregnskaberne pd grundlag af regnskabsprincippet om
fortsat drift er passende, samt om der pd grundlag af det opndede revisionsbevis er veesentlig usikker-
hed forbundet med begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl om afdelingernes evne til at
fortsaette driften. Hvis vi konkluderer, at der er en vaesentlig usikkerhed, skal vi i vores revisionspdtegning
gore opmaerksom pd oplysninger herom i @rsregnskaberne eller, hvis s&danne oplysninger ikke er til-
straekkelige, modificere vores konklusion. Vores konklusion er baseret p& det revisionsbevis, der er opnéet
frem til datoen for vores revisionspdtegning. Fremtidige begivenheder eller forhold kan dog medfare, at
afdelingerne ikke laengere kan fortsaette driften.

e Tager vi stilling til den samlede praesentation, struktur og indhold af &rsregnskaberne, herunder noteop-
lysningerne, samt om drsregnskaberne afspejler de underliggende transaktioner og begivenheder pé en
s&ddan made, at der gives et retvisende billede heraf.

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

Vi afgiver ogsd en udtalelse til den gverste ledelse om, at vi har opfyldt relevante etiske krav vedregrende
vafhaengighed, og oplyser den om alle relationer og andre forhold, der med rimelighed kan taenkes at pévirke
vores uafhaengighed, og, hvor det er relevant, anvendte sikkerhedsforanstaltninger eller handlinger foreta-
get for at eliminere trusler.
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Med udgangspunkt i de forhold, der er kommunikeret til den gverste ledelse, fastslar vi, hvilke forhold der var
mest betydelige ved revisionen af &rsregnskaberne for den aktuelle periode og dermed er centrale forhold
ved revisionen. Vi beskriver disse forhold i vores revisionsp&tegning, medmindre lov eller gvrig regulering ude-
lukker, at forholdet offentliggeres, eller i de yderst sjeeldne tilfeelde, hvor vi fastsldr, at forholdet ikke skal
kommunikeres i vores revisionspdtegning, fordi de negative konsekvenser heraf med rimelighed ville kunne
forventes at veje tungere end de fordele, den offentlige interesse har af s&édan kommunikation.

Kgbenhavn, 17. marts 2022

EY Godkendt Revisionspartnerselskab
CVR-nr.30 70 02 28

Thomas Hjortkjeer Petersen Rasmus Berntsen
statsaut. revisor statsaut. revisor
mne 33748 mne 35461
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LEDELSENS BERETNING FOR 2021

Denne beretning er faelles for alle afdelingerne i Investeringsforeningen Sparinvest og beskriver udviklingen i
hovedtreek i foreningen i den forgangne regnskabsperiode.

Investeringsforeningen Sparinvest bestdr af flere afdelinger. Hver afdeling afleegger separat regnskab og
afdelingsberetning. Regnskaberne viser afdelingernes skonomiske udvikling i dret samt giver en status ul-
timo dret og beretter om drets resultat. Negletal og afdelingens profil er beskrevet under de enkelte afde-
lingsregnskaber.

Den overordnede markedsudvikling, de generelle risici og foreningens risikostyring er beskrevet i et faelles
afsnit for alle afdelinger i rapporten, og afkast vil i den sammenhaeng vaere afkast efter omkostninger. Det
anbefales, at disse afsnit laeses i sammenhaeng med de specifikke afdelingsberetninger for samlet set at &
et fyldestgerende billede af udviklingen og de seerlige forhold og risici, der pdvirker de enkelte afdelinger.

Afkastudviklingen i foreningens afdelinger i 2021

| 2021 fortsatte coronapandemien med at pdvirke aktiemarkederne. Farste halvér blev praeget af betydelig
optimisme over vaccineudbredelse, begyndende gendbning og ekspansiv penge- og finanspolitik, der styr-
kede den skonomiske vaekst. Dette skabte en kraftig positiv stemning pd aktiemarkederne. | takt med, at
udsigterne for den globale gkonomi blev forbedret, begyndte cykliske aktier, der blev hdrdt ramt under ned-
lukningerne &ret forinden, at klare sig bedre. Det ned afdelingerne med value-aktier godt af, samtidig med
at stigende obligationsrenter favoriserede de mindre rentefeglsomme value-aktier i ferste halvar.

Efterhdnden som dret skred frem, ramte flere corona-bglger. Omstillingsproblemer og flaskehalse i forsy-
ningskaederne medvirkede til stigende inflation. Trods det faldt de lange renter over sommeren, og rentekur-
ven blev fladere, hvilket favoriserede de mere rentefalsomme vaekstaktier i andet halvér. Mod slutning af
dret bevirkede den fortsat @gede inflationstakt, at stemningen pd markedet skiftede i december. Renten
begyndte at stige, og der skete en rotation pd aktiemarkederne ud af vaekstaktier og ind i value-aktier.

Aktieafdelinger

Det blev generelt et godt &r for foreningens afdelinger med value-aktier. Value Europa KL gav et afkast p&
25%, hvilket var p& niveau med det brede europaeiske marked men hgjere end et europaeisk value-indeks.
Stilmodvind fra renteudviklingen i andet halvar overskyggede heller ikke den gode start for afdeling Value
Aktier KL, der med et afkast p& 36% i 2021 opndede et solidt merafkast p& over 5 procentpoint i forhold til
benchmarket. Value Emerging Markets KL havde trods et merafkast p& over 6 procentpoint et mere beske-
dent absolut afkast. Emerging Markets blev negativt pdvirket af en raekke politiske tiltag fra den kinesiske
regering, der skabte usikkerhed pé& det kinesiske aktiemarked og ramte specielt store kinesiske teknologisel-
skaber h&rdt. Den nye afdeling Baeredygtige Value Aktier KL har siden starten i juni mé&ned givet et positivt
resultat pd 7%, men afdelingen tabte relativt til benchmarket som faelge af stilmodvinden i andet halvar. Det
er dog en meget kort tidsperiode at mdle en aktiv afdeling som Baeredygtige Value Aktier KL pa.

Det blev et meget godt &r for Globale Fokusaktier og Baeredygtige Aktier i 2021, der var det farste hele ar
for begge strategier. Begge afdelinger endte efter omkostninger med et afkast p& over 31%, hvilket skal
sammenlignes med et afkast for verdensindekset p& godt 27%. Begge afdelinger leverede sdledes tilfreds-
stillende afkast - badde absolut og relativt. Afkastene beroede p& en bredt baseret fremgang for en raekke af
afdelingernes portefgljeselskaber. Mange af positionerne gav tset pd 50% eller derover i afkast for 2021.
Flere af de bedste positioner var endda inden for sektorerne IT eller sundhed, der afkastmaessigt ikke var
blandt de bedste sektorer i 2021. Gode aktievalg opvejede sdledes stil- og sektormodvind.

De kvantitativt baserede faktorafdelinger - Momentum Aktier Akk. KL og Momentum Aktier KL — gav gode
afkast, men klarede sig dérligere end deres benchmark i 2021. | det positive marked for globale aktier var der
store forskelle mellem de forskellige aktiefaktorers afkast i 2021. Value-faktoren klarede sig bedst, mens
Momentumfaktoren haltede efter sterstedelen af dret p& grund af skiftende stremninger i aktiemarkedet.
Afdelingernes overvaegt af small cap-aktier bidrog ogsa til et lavere afkast, idet Large- og Mid Cap-segmen-
tet klarede sig bedst i 2021.

Penneo dokumentnggle: NVGTK-78WF2-86K2U-GEPH5-4ECM5-0HOJJ



Arsrapport 2021
Investeringsforeningen Sparinvest

For afdeling Danske Aktier KL var det absolutte afkast p& naesten 19% tilfredsstillende, men lavere end for
globale aktier. Afkastet findes tilfredsstillende i forhold til benchmark. 1 2021 var der store forskelle i afkastet
mellem de enkelte aktier. Aktier i henholdsvis Transport-, Finans- og Sundhedssektoren klarede sig for det
meste godt, mens aktier inden for biotek og vindenergi havde det svaert.

| de passivt forvaltede INDEX-afdelinger, hvis mal er at felge afkastudviklingen af udvalgte indeks, var af-
kastafvigelserne i forhold til de respektive indeks inden for rammerne af det forventede. Det var dog med
markante afkastforskelle mellem de forskellige indeks og dermed afdelinger. 2021 blev bedre for value-stra-
tegien end set i mange &r, og afdeling INDEX USA Value KL gav med over 36% det hgjeste afkast. | den
anden ende var det INDEX Emerging Markets KL og INDEX Japan Growth KL, som gav de laveste afkast
blandt de aktiebaserede INDEX-afdelinger.

Obligationsafdelinger

Kreditspaendene for Virksomhedsobligationer HY KL endte dret marginalt lavere, mens det for Virksomheds-
obligationer HY Kort KL var lidt hejere grundet den sterre eksponering mod Kinas ejendomsmarked, hvor
gennemsnitsobligationen faldt mere end 30% i kurs i 2021. Afdelingerne med fokus p& hajrenteobligationer
(HY & HY Kort) leverede afkast p& niveau med forventningerne ved indgangen til 2021. Begge afdelinger gav
et merafkast pd over 3 procentpoint, hvilket kan tilskrives udveelgelse og overvaegt inden for sektorerne
Energi, Finans, Industri og Materialer. Ydermere kom der et stort bidrag til det relative afkast fra undervaeg-
ten i den kinesiske ejendomssektor, der blev pdvirket af et stigende konkursniveau.

Kreditspaendene for afdeling Virksomhedsobligationer IG KL indsnaevredes en smule gennem &ret. Sammen
med lebende kuponbetalinger gjorde det markedsafkastet svagt positivt trods en stigning i statsrenterne.
Afdelingen opndede et mindre negativt afkast efter omkostninger. | 2021 klarede Kemi, Auto og Sundhed sig
bedst, mens Forsyning, Olie & Gas og Teknologi trak ned i forhold til benchmark.

Kreditspaendet mellem udviklingslandenes statsobligationer og amerikanske statsobligationer steg en anel-
se gennem 2021. Kreditspaendet startede dret i 352 basispoint og sluttede i 369 basispoint og befandt sig i
sterstedelen af dret i det interval. Det var sdledes udviklingen i de amerikanske renter, der var den primaere
faktor i totalafkastet. Amerikanske 10-drige renter startede éret i 0,9% og sluttede aret i 1,5% - en stigning
p& 60 basispoint, hvilket trak afkastet ned i afdeling Nye Obligationsmarkeder KL. Afdelingen leverede et
lavere afkast end benchmarket som felge af en overvaegt til hgjrente-segmentet. Denne allokering virkede
godti1. halvdr, men 2. halvér blev pavirket af @get regulering af kinesisk industri herunder ejendomssektoren,
@gede globale inflationsforventninger samt omikron-mutationen. Disse faktorer ramte veerdisaetningen af
hgjrente-segmentet mere end Investment Grade-segmentet, hvilket resulterede i et lavere afkast for afde-
lingen end for benchmark.

Foreningens afdelinger med mellemlange og lange obligationer leverede afkast under forventningerne
og sammenligningsgrundlaget, mens afdelinger med korte obligationer ogs& gav negative afkast, men mere
p& niveau med benchmark. Afdelingerne blev fra starten af &ret ramt af stigende renter p& baggrund af
esgede inflationsforventninger. Rentestigningen bevirkede kursfald p& obligationerne, og for konverterbare
obligationer forstzerkedes dette af, at mange af disse obligationer blev mindre udtraekningstruede.
Konsekvensen heraf blev en kraftig foregelse af den samlede renterisiko i markedet i de ferste par méneder
af 2021. Kombineret med et ophedet boligmarked med deraf hgj daglig udstedelse af obligationer, opstod
der en ubalance imellem udbud og efterspergsel p& konverterbare realkreditobligationer. Disse tabte
derfor markant til andre obligationssegmenter i markedet. Udenlandske investorer, der de seneste par ar
har kebt en markant del af nettoudstedelsen, havde ikke appetit pd mere, og det lagde yderligere pres p&
segmentet. | fjerde kvartal var priserne faldet s& meget, at en del af udstedelserne begyndte at skifte over
til rentetilpasningsobligationer, mens andre l&ntagere valgte at kebe deres |&n tilbage for at kapitalisere
pd restgaeldsbesparelsen. Det stabiliserede markedet i en vis grad, og afdelingerne genvandt noget af
afkasttabet fra de forste tre kvartaler.

Mix-afdelinger

Mix-afdelingerne, hvor aktier og obligationer blandes i forhold til faste risikofordelinger, gav i 2021 afkast p&
mellem 2,5% og 16,8%. Afdelingernes absolutte afkast var primeert drevet aof hgje afkast p& aktier. Afdelin-
gerne med hgje aktieeksponeringer leverede afkast pd linje med deres respektive benchmark, mens lavrisiko-
afdelingen i form af Mix Minimum Risiko KL gav et afkast lige under benchmark. Allokeringen i denne afdeling
til danske stats- og realkreditobligationer gav negativt afkast - s&vel absolut som relativt. De generelt sti-
gende renter gennem 2021 var sammen med en overvaegt af konverterbare realkreditobligationer &rsagen
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til denne udvikling. Konverterbare realkreditobligationer gav kurstab som felge af en foregelse af renterisi-
koen pé disse obligationer, som kom i kalvandet p& rentestigningen.

Ledelsesandringer i Sparinvest S.A.

Sparinvest S.A., som varetager den daglige ledelse af Investeringsforeningen Sparinvest, foretog ved udgan-
gen af marts 2021 eendringer i selskabets direktion, idet Michaela Winther fratrddte som medlem af direkti-
onen, og Dirk Schulze indtrddte.

Herudover fratrddte Sylvie Rodrigues som medlem af direktionen i august 2021, mens Niels Solon fratrédte
i oktober 2021. | stedet for Niels Solon indtrddte Morten Skipper.

Bestyrelsesaendringer i Investeringsforeningen Sparinvest
P& generalforsamlingen den 14. april 2021 tiltrddte Charlotte Mark Investeringsforeningen Sparinvests be-
styrelse.

Charlotte Mark er uddannet cand. scient. oecon. og har siden 2017 vaeret CFO i LD Fonde. Charlotte Mark
har desuden taget en MBA i 2015.

Charlotte Mark har mere end 30 érs erfaring fra den finansielle sektor, bl.a. som tidligere aktiechef i Sam-
pension og PKA. Herudover har hun bestyrelseserfaring fra bl.a. investeringsforeninger og kapitalforeninger.

Charlotte Mark har seerlig viden om strategisk ledelse, investeringsstrategier, komplekse finansielle instru-
menter, alternative aktiver, makrogkonomiske forhold, risikostyring samt regnskabs- og revisionsmaessige
forhold.

Fusion af afdelinger i 2021

P& generalforsamling den 14. april 2021 blev bestyrelsens indstilling om at fusionere afdelingerne Virksom-
hedsobligationer Nye Markeder KL og Nye Obligationsmarkeder KL med sidstnaevnte som fortsaettende af-
deling vedtaget. Fusionen blev foretaget med skaeringsdato den 31. august 2021 og skete som felge af aen-
dret investeringsbehov blandt investorerne.

Cumulus Value KL har eendret navn og strategi

Den 10. september eendrede Cumulus Value KL navn til Mix Aktier KL. Samtidig skiftede afdelingen investe-
ringsstrategi til at omfatte en global core-aktiestrategi i stedet for en value-strategi, hvilket desuden resul-
terede i en andring af afdelingens benchmark til MSCI ACWI (DKK).

Andringen skete for at imegdekomme et gnske om et mere bredt og markedslignende globalt aktieprodukt,
som med en sterre spredning pd regioner, sektorer og investeringsstile forventes at bidrage med en mere
stabil afkastudvikling over tid.

Udvidelse af investeringsunivers for Korte Obligationer KL, Mellemlange Obligationer KL og Lange Obliga-
tioner KL

Afdelingernes investeringsunivers blev udvidet ved at indfere muligheden for at placere op til 10% af formuen
i andre veerdipapirer eller pengemarkedsinstrumenter, herunder i veerdipapirer, der ikke er optaget til handel
pé& et reguleret marked. Dette betyder konkret, at vi nu ogsd har mulighed for f.eks. at deltage i ny-udste-
delser, der ikke er ndet at blive noteret pd kebstidspunktet.

Udlodning af udbytte

En del af drets resultat udloddes hvert ar til foreningens investorer i henhold til skattelovgivningen og for-
eningens udbyttepolitik. P& generalforsamlingen den 20. april 2022 indstiller bestyrelsen, at generalforsam-
lingen godkender minimumsudlodningerne i foreningens afdelinger og andelsklasser. Udbytterne udbetales
p& baggrund af indtjente renter, udbytter og nettorealiserede gevinster i labet af 2021 i lighed med sidste
&r. Udbytte udbetales som a conto-udbytte i februar. Se den fulde oversigt over udbytterne under afsnittet
"Skattemaessig behandling af udbytte".

Disclosureforordningen

Disclosureforordningen er en EU-forordning, der bl.a. har til formdl at flytte investeringerne i investerings-
fonde i en mere baeredygtig retning samt modvirke, at investeringsfonde i deres markedsfering ger deres
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investeringer mere grenne eller baeredygtige, end de vitterligt er (green washing). Forordningen fordrer, at
investeringsfonde, som foreningen, siden 10. marts 2021 har skullet angive i prospektet pd, hvilket
niveau investeringerne i de enkelte afdelinger tager hensyn til baeredygtighed.

Disclosureforordningen opererer med tre niveauer for baeredygtighed i investeringerne defineret ved
artikler i forordningen. En artikel 6-investeringsfond tager ikke sezerligt hensyn til baeredygtighed defineret
ved EU-taksonomien. En artikel 8-investeringsfond tager hensyn til et eller flere baeredygtighedskriterier
defineret i taksonomien, mens en artikel 9-investeringsfond har til formdl at investere for at opfylde et
bestemt baere-dygtighedskriterium som fx nedbringelse af COz-udslippet i henhold til Paris-aftalen.

Se listen over foreningens fonde, og pd hvilket niveau de er vurderet til at ligge:
https://www.sparinvest.dk/globalassets/sparinvest/dk/docs/baeredygtig-investering/kategorisering-baeredygtig-
inve-stering.pdf

Forslag om fusion af afdelinger

Bestyrelsen indstiller i 2022 forslag om fusion af afdeling Value Aktier KL og afdeling Value Aktier i
Investeringsforeningen MS Invest (Middelfart Sparekasse) med ferstnaevnte som fortsaettende afdeling.
Fusionen indstilles til godkendelse p& generalforsamlingen i fordret under forudsaetning af, at forslaget
ogsé godkendes af bestyrelsen i Investeringsforeningen MS Invest.

Bestyrelsen indstiller ligeledes forslag om fusion af Sparinvest Momentum Aktier og Sparinvest Beere-
dygtige Aktier med sidstneaevnte som fortsaettende afdeling. Tillige indstiller bestyrelsen forslag om fu-
sion af Sparindex Japan Small Cap KL, Sparindex Japan Growth KL og Sparindex Japan Value KL med
sidstnaevnte som fortsaettende afdeling.
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Afkast for 2021 - resumé
| 2021 blev foreningens samlede regnskabsmaessige resultat p& 6,7 mia. kr. mod 1 mia. kr. &ret for.
Den samlede formue var 63 mia. kr. ved udgangen af &ret mod 52 mia. kr. ved starten af aret.

Oversigt over afdelinger uden andelsklasser samt afdelinger opdelt i andelsklasse A:

Investeringsforeningen Sparinvest Resultat Formue Indre Afkast Afkast for
i 1.000 kr. i 1.000 kr. vaerdi (i %) benchmark
(i %)

Aktiebaserede afdelinger

Baeredygtige Aktier KL A 51.961 276.320 142,74 31,49 27,44
Baeredygtige Value Aktier KL A 3 363 10.810 107,03 7,03 11,71
Mix Aktier KL A 75.262 529.158 187,64 34,22 29,57
Danske Aktier KL A 85.457 554.395 264,61 18,50 19,48
Globale Fokusaktier KL A 3.898 27.849 140,65 31,57 27 44
Momentum Aktier Akk. KL A 25.794 129.623 270,01 26,90 30,96
Momentum Aktier KL A 83.894 372.159 151,86 27,10 30,96
Value Aktier KL A 1.039.878 3.981.109 588,82 36,10 30,96
Value Emerging Markets KL A 21.838 440.958 147,95 10,89 4,78
Value Europa KL A 87.776 525.080 116,19 24,58 25,03

Obligationsbaserede afdelinger

Bolig -4.242 140.399 99,97 -2,78 -1,39
Korte Obligationer KL A -26.012 5.059.589 111,39 -0,92 -0,78
Lange Obligationer KL A -18.974 404.284 100,98 -3,83 -1,98
Mellemlange Obligationer KL A -61.696 5.543.798 104,75 -2,76 -1,39
Nye Obligationsmarkeder KL A -28.057 619.241 107,91 -3,92 -2,72
Virksomhedsobligationer HY KL A 16.290 307.579 95,94 5,31 2,24
Virksomhedsobligationer HY Kort

KL A 17.336 718.348 96,18 3,16 0,09
Virksomhedsobligationer IG KL A -1.273 383.542 101,26 -0,30 0,29
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Investeringsforeningen Sparinvest Resultat Formue Indre Afkast Afkast for
i1.000 kr. |i1.000 kr. vaerdi (i %) benchmark
(i %)

Indeksbaserede afdelinger

INDEX Dow Jones Sustainability

World KL 659.323 3.495.772 211,68 28,66 29,48
INDEX Emerging Markets KL 69.207 1.571.516 148,85 5,05 4,78
INDEX Europa Growth KL 222.933 1.031.515 196,92 27,93 27,95
INDEX Europa Small Cap KL 103.263 578.540 22114 23,01 23,73
INDEX Europa Value KL 156.283 884.324 101,12 22,03 21,73
'}L\'LDEX Globale Aktier Min. Ristko | ggr611 4854884 164,63 21,68 22,19
INDEX Japan Growth KL 6.213 88.744 111,79 4,44 5,03
INDEX Japan Small Cap KL 3.604 46.417 157,59 6,86 5,06
INDEX Japan Value KL 15.926 71.079 116,34 13,33 13,83
INDEX OMX C25 KL 669.105 4.843.824 352,22 18,15 18,60
INDEX Stabile Obligationer KL A -19.567 2.333.596 138,37 -0,88 -0,68
INDEX USA Growth KL 462.032 1.621.580 214,65 34,82 35,54
INDEX USA Small Cap KL 102.667 421.407 175,53 26,55 28,05
INDEX USA Value KL 147.960 601.068 107,24 36,13 35,77
Blandede afdelinger
Mix Hej Risiko KL A 95.308 857.594 128,90 16,25 16,34
Mix Lav Risiko KL A 149.172 3.185.283 108,11 5,21 5,51
Mix Maksimum Risiko KLA D 505 9.684 109,67 9,67 12,59
Mix Mellem Risiko KL A 260.792 3.035.072 115,63 10,68 10,75
Mix Minimum Risiko KL A 1.563 151.190 100,89 2,49 3,07
Mix Rente KL A? -1.243 183.199 99,61 -0,39 -
Note: 1) Andelsklassen har veeret aktiv fra 1. juni 2021.

2) Andelsklassen har veeret aktiv fra 7. juni 2021.
3) Andelsklassen har veeret aktiv fra 17. juni 2021.
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Afdelinger opdelt i andelsklasse W:

Investeringsforeningen Sparinvest Resultat Formue Indre Afkast Afkast for
i1.000 kr. |i1.000 kr. vaerdi (i %) benchmark
(i %)

Aktiebaserede afdelinger
Baeredygtige Aktier KL W 399.290 1.840.112 143,21 31,85 27 44
Baeredygtige Value Aktier KL W 3 41.902 787.949 107,49 7.49 11,71
Mix Aktier KL W 66.380 48.050 188,82 34,87 29,57
Danske Aktier KL W 40.607 344.525 265,98 18,97 19,48
Globale Fokusaktier KL W 66.226 258.629 141,12 31,91 27 44
Momentum Aktier Akk. KL W 2.248 8.290 275,48 27,23 30,96
Momentum Aktier KL W 34.873 4.472 152,34 27,32 30,96
Value Aktier KL W 787.012 3.421.456 592,40 36,74 30,96
Value Emerging Markets KL W 7.001 -148.070 148,58 11,28 4,78
Value Europa KL W 31.349 96.064 118,24 2516 25,03

Obligationsbaserede afdelinger
Korte Obligationer KL W -18.869 -384.013 111,48 -0,88 -0,78
Lange Obligationer KL W -36.848 1.439.963 101,14 -3,69 -1,98
Mellemlange Obligationer KL W -108.811 1.134.745 104,86 -2,67 -1,39
Nye Obligationsmarkeder KL W -34.304 975.704 108,73 -3,73 -2,72
Virksomhedsobligationer HY KL W 29.688 696.142 96,54 5,65 2,24
\éili’li/svomhedsobligdtioner HY Kort 9.478 604.023 97.09 337 0.09
Virksomhedsobligationer IG KL W -394 1.002.527 102,11 -0,05 0,29
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Investeringsforeningen Sparinvest Resultat Formue Indre Afkast Afkast for
i1.000 kr. |i1.000 kr. vaerdi (i %) benchmark
(i %)

Indeksbaserede afdelinger
INDEX Stabile Obligationer KL W -6 611 138,37 -0,88 -0,68

Blandede afdelinger

Mix Hgj Risiko KL W 9.358 65.225 131,87 16,83 16,34

Mix Lav Risiko KL W 32.223 633.592 108,50 5,58 5,51

Mix Maksimum Risiko KL W D 454 1.650 109,98 9,98 12,59

Mix Mellem Risiko KL W 43.956 498.566 116,58 11,18 10,75

Mix Minimum Risiko KL W 3.228 31.491 101,32 2,80 3,07

Mix Rente KL W 2 -161 1.097 99,70 -0,30 -
Note: 1) Andelsklassen har veeret aktiv fra 1. juni 2021.

2) Andelsklassen har veeret aktiv fra 7. juni 2021.
3) Andelsklassen har veeret aktiv fra 17. juni 2021.

Afdelinger opdelt i andelsklasse DAB W:

Investeringsforeningen Sparinvest Resultat Formue Indre Afkast Afkast for
i1.000 kr. |i1.000 kr. veerdi (i %) benchmark
(i %)

Blandede afdelinger

Mix Hej Risiko KL DAB W 4.671 28.746 131,56 16,83 16,34
Mix Lav Risiko KL DAB W 2.781 48.312 108,51 5,58 5,51
Mix Mellem Risiko KL DAB W 3.658 26.590 116,29 117 10,75
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Afdelinger opdelt i andelsklasse KW:

Investeringsforeningen Sparinvest Resultat Formue
i1.000 kr. |i1.000 kr.

Blandede afdelinger
Mix Hgj Risiko KL KW © 3.354 148.801
Mix Lav Risiko KL KW ) 1.379 147.940
Mix Maksimum Risiko KL KW ) 1.313 44.843
Mix Mellem Risiko KL KW % 4.068 259.940
Mix Minimum Risiko KL KW > 2 152
Mix Aktier KL KW 7 1 159

Note: 4) Andelsklassen har veeret aktiv fra 8. juni 2021.

5) Andelsklassen har veeret aktiv fra 22. juni 2021.
6) Andelsklassen har veeret aktiv fra 23. juni 2021.
7) Andelsklassen har vaeret aktiv fra 15. november 2021

Indre
veerdi

131,87

108,50

109,99

116,58

101,32

188,85

Arsrapport 2021

Afkast

6,67

2,64

9,51

4,71

1,10

0,62

Investeringsforeningen Sparinvest

Afkast for
benchmark

16,34

5,51

12,59

10,75

3,07

29,57

16

Penneo dokumentnogle: NVGTK-78WF2-86K2U-GEPH5-4ECM5-0HOJJ



Arsrapport 2021
Investeringsforeningen Sparinvest

De gkonomiske omgivelser i 2021

Endnu et ér i coronaens tegn

Coronapandemien praegede fortsat den globale udvikling i 2021, hvor adgang til vacciner dog skabte basis
for en begyndende normalisering og en genopretning af den skonomiske veekst efter tilbagegangen i 2020.
Nye mutationer gennem dret bevirkede imidlertid, at pandemien ikke havde sluppet sit greb ved udgangen
af 2021.

Mod slutningen af 2020 var tre vacciner mod corona blevet nedgodkendt, og vaccinationsprogrammer blev
derfor pdbegyndt i mange lande fra starten af 2021. Udrulningen i de enkelte lande adskilte sig fra hinanden
i omfang, hastighed og prioritering af mélgrupper afthaengigt af adgangen til vaccinerne. Som produktionen
af vaccinerne steg, opndedes en hgj vaccinationsgrad af befolkningen i USA og Europa i 2. kvartal. | Kina
lykkedes det at fastholde et minimalt smittetryk via omfattende lokale nedlukninger, mens Australien og
New Zealand sggte at begraense smittespredningen ved omfattende indrejserestriktioner.

Medio d&ret var antallet af dagligt smittede faldet markant, og myndighederne i en raekke lande begyndte en
afvikling af nogle af de restriktioner, som havde til formdl at deempe smittespredningen. Samfundene db-
nede sdledes op, og de skonomiske aktiviteter begyndte at blive normaliseret.

Trods restriktioner og omfattende vaccinationsprogrammer i labet af 2021 forsvandt smitten ikke. lkke alle
ville tage imod vaccinationstilbuddet, og de nye vacciner viste, at disse ikke helt deempede smittesprednin-
gen, men mere modvirkede alvorlige sygdomsforlgb. Effekten af vaccinerne aftog endvidere hurtigere end
ventet. Vintersaeson p& den nordlige halvkugle afstedkom derfor en kraftig forggelse af antal smittede og
indlagte. Kombineret med fremkomsten af en ny, mere smitsom coronavariant — omikron - blev genvaccine-
ring, nedlukninger og coronapas atter dagligdag i en raekke lande mod slutningen af 2021.

Fortsat massive hjelpepakker

Som nyvalgt praesident foreslog Joe Biden en historisk stor coronahjelpepakke i den sdkaldte "American
Rescue Plan”. Forslaget blev forhandlet i Kongressens to kamre og endeligt vedtaget medio marts. Hjaelpe-
pakken p& 1.900 mia. dollar fokuserede pd& sociale og sundhedsmaessige initiativer med henblik p& at afbede
effekten af coronakrisen og indeholdt bl.a. straksudbetalinger p& 1.400 dollar til hver amerikaner. Sigtet
hermed var at f& gang i den amerikanske gkonomi og nedbragt arbejdslgsheden hurtigst muligt.

| EU var der tilsvarende planer om stimulipakker. | 2020 blev EU's genopretningsfond vedtaget, og anven-
delsesplanerne blev igangsat i 2021. Genopretningsfonden er pd 750 mia. EUR og finansieres ved optagelse
af feelles EU-1&n med sikkerhed i EU-budgettet. Genopretningsfonden giver i de kommende &r mulighed for
at stette projekter i EU-lande, hvor en i forvejen stor statsgeeld ger yderligere stimuli af gkonomien umulig.
Et af fokuspunkterne for EU's genopretningsfond er den grenne omstilling, hvor energieffektivisering af fx
bygninger er i centrum.

Kraftig skonomisk veekst

Udrulningen af vaccinationsprogrammerne og begyndende &bning af samfundene skabte en optimisme i
begyndelsen af 2021. Der var samtidigt opbygget en stor privat opsparing som fglge af udskudt forbrug
under nedlukningsperioderne i 2020 og begyndelsen af 2021. Kombineret med den fortsatte lempelige fi-
nans- og pengepolitik skabte dette en aget efterspergsel efter varer og tjenesteydelser i 2021.

Det skonomiske momentum steg derfor kraftigt i fordret 2021, seerligt i USA, men til dels ogsé i Europa. Den
skonomiske udvikling i Kina forlgb derimod lidt anderledes, idet stramme kreditforhold og udfordringer i den
kinesiske byggesektor medferte sterre forsigtighed med bé&de investeringer og forbrug. Bygning af bolig-
ejendomme har udgjort en vaesentlig andel af den gkonomiske aktivitet i Kina, men med tomme boliger til
ansldet 90 mio. beboere ramte den kinesiske byggesektor en betydelig udfordring i 2021. Situationen blev
tydeliggjort af betalingsproblemer i Kinas naeststerste ejendomsudvikler Evergrande, der ikke var i stand til
at betale forfaldne renter og afdrag pé selskabets 300 mia. dollars store geeld i andet halvar af 2021. De
kinesiske myndigheder skiftede derfor retning i andet halvar af 2021 med en mere lempelig politik, der mu-
liggjorde en aget kreditgivning med det formal at understette boligmarkedet og undgé en afsmittende ef-
fekt af Evergrande pé& de gvrige markedsdeltagere og den finansielle sektor.
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Fortsat udbredelse af coronavira samt forsyningsproblemer bevirkede en moderat opbremsning i det gko-
nomiske momentum i andet halvér af 2021, men pd et hegjt niveau. Trods opbremsningen forventer Interna-
tional Monetary Fund (IMF) en vaekst pd 5,9% i den globale skonomiske aktivitet i 2021, faldende til 4,9% i
2022. Dette skal ses i lyset af, at den gkonomiske aktivitet faldt med 3,1% i 2020.

Ubalance i verdens forsyningskaeder

Den hgjere skonomiske vaekst i 2021 pdvirkede de globale forsyningskaeder. | 2020 var den globale gkonomi-
ske aktivitet blevet reduceret, produktionskapaciteten nedskdret, og lagerbeholdningerne var pd mange om-
rdder blevet nedbragt til meget lave niveauer. Med fortsatte lokale nedlukninger af produktion rundt om i
verden kunne den pludselige vending i efterspergslen i ferste halvdel af 2021 derfor ikke fuldt im@dekommes.
| Europa blev forsyningskrisen accelereret yderligere af manglende elproduktion fra alternative energikilder
over sommeren og af reducerede gasleverancer fra Rusland, hvilket medferte et massivt pres pd el- og gas-
priserne i Europa.

Kraftigt stigende inflation

Vendingen i den gkonomiske aktivitet skabte en kraftig efterspergsel efter r@varer som metaller og olie,
ligesom halvfabrikata som bl.a. computerchips blev ramt af flaskehalse i forsyningskaeden og blev en man-
gelvare i 2021. Derudover var der begyndende ubalancer p& jobmarkedet, hvor virksomheder havde sveert
ved at skaffe kvalificeret arbejdskraft. | USA var arbejdsstyrken siden udbruddet af coronapandemien blevet
reduceret med ca. 5 millioner personer som felge af tidlig pensionering, frygt for virus og pasningsbehov,
mens beskaeftigelsen i Danmark oversteg niveauet fra fer pandemiens udbrud.

Effekten af den @gede efterspergsel har vaeret kraftige prisstigninger. Sdledes steg réolieprisen malt i dollar
over 50% i 2021, mens kobberprisen steg over 25%. Som faelge af de szerlige mangelforhold for energi i Eu-
ropa, steg spotgasprisen i regionen over 260% i 2021, men havde kort far jul veeret oppe med 840% i forhold
til &rets start.

| ferste halvér medferte kombinationen af pludselig efterspergsel, flaskehalse og sdkaldte helikopterpenge
hos amerikanske forbrugere en kraftig stigning i inflationen i USA. Sdledes steg inflationen til 5,4% i juni
sammenholdt med samme mdaned &ret forinden, hvilket var over den amerikanske centralbanks accepterede
niveau for inflation p& omkring 2%. | juni meddelte den amerikanske centralbank til markedet, at den fandt
inflationsstigningen midlertidig og derfor ville afvente den videre udvikling.

Inflationen i USA fortsatte med at stige i andet halvér af 2021 og ndede 7% mod slutningen af 2021. Det er
det hajeste niveau siden 1982. Med begyndende tendenser til aget Ianstigningstakt i andet halvér sendrede
den amerikanske centralbank signaler mod slutningen af &ret, hvor den ikke lsengere betegnede inflations-
stigningen som midlertidig.

| Europa viste inflationen ogsd en stigende tendens, men ikke i helt samme grad som i USA. Inflationen i EU
blev opgjort til 5,3% mod slutningen af 2021, hvilket er det hajeste niveau siden dannelsen af euroen. Der var
imidlertid stor forskel mellem de enkelte EU-lande, hvor baltiske lande |1& i toppen med en inflation over 10%.
Tyskland havde en inflation p& under 6%, mens Danmark var mindre hdrdt ramt med en inflation pé 3,4%
beregnet efter EU's opgerelsesmetode. Energiprisstigningerne var imidlertid en vaesentlig forklaring pé& for-
@gelsen af inflationen, og renset for energi- og fedevarepriser viste kerneinflationen en mere behersket stig-
ning pd 2,7% for EU som gennemsnit og pd 1,5% for Danmark.

Den ggede inflation tiltrak sig sterre bevdgenhed i de finansielle markeder og satte centralbankerne i et
dilemma gennem 2021.

Centralbankernes dilemmaer

Siden udbruddet af corona i fordret 2020 har de ledende centralbanker foretaget ssenkning af styringsren-
terne og massive opkab af obligationer i markedet for at sikre lav rente, likviditet og stabilitet p& de finan-
sielle markeder. Formdlet hermed var genetableringen af den skonomiske aktivitet og beskaeftigelsen, der
led under nedlukningerne i de indledende faser af pandemien.

Denne meget lempelige pengepolitik fortsatte gennem 2021. Centralbankerne i USA og EU kebte sdledes

rentebzerende aktiver for henholdsvis 120 mia. dollar og 80 mia. euro pr. méned. Stigningen i den gkonomiske
aktivitet og i inflationsraten begyndte at veekke bekymring for den lempelige pengepolitik og skabte en vis
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nervgsitet i de finansielle markeder for stramninger heri. Dernaest blev markederne nervese for, hvordan
centralbankerne kan f& afviklet den lempelige pengepolitik over de kommende &r, uden at de finansielle mar-
keder kollapser.

Den amerikanske centralbank sggte lgbende i dens meddelelser til markedet at adressere dilemmaet mellem
inflation og sikring af den skonomiske aktivitet. | juni angav den amerikanske centralbank, at inflationsstig-
ningen forventedes at veere af midlertidig karakter. Den amerikanske arbejdsleshed var fortsat pd et hgjere
niveau end fer pandemiens udbrud, og den amerikanske centralbank enskede ikke at foretage en for tidlig
stramning af pengepolitikken med den risiko, at opsvinget i skonomien blev kvalt. Udviklingen i andet halvar
medfearte eendringer i den amerikanske centralbanks signaler. Mod slutningen af 2021 meddelte centralban-
ken, at den ville nedtrappe og afslutte obligationstilbagekeb tidligere end fer annonceret, og at markedet
skulle forvente forhgjelser af styringsrenten allerede i 2022. Dermed fulgte den amerikanske centralbank i
sporet af den engelske og norske centralbank, der allerede havde haevet styringsrenterne i 2021. Selvom
markedet forventer en forhgjelse af den amerikanske styringsrente p& 1% gennem 2022, anses pengepolitik-
ken fortsat at vaere lempelig og renten lav.

Den Europaiske Centralbank (ECB) har et lignende dilemma og har p&d samme vis annonceret en reduktion
i opkebsprogrammerne i 2022, men har veeret mere tilbageholdende med udmeldinger om renteforhgjelser.
| coronakrisens ferste periode iveerksatte ECB to opkebsprogrammer - Asset Purchase Program (APP) og
Pandemic Emergency Purchase Program (PEPP). PEPP var planlagt til udlgb i marts 2022, men ECB havde
muligheden for forleengelse, s&fremt det var pdkrsevet som falge af coronakrisen. ECB besluttede i decem-
ber 2021 at lade PEPP udlebe i marts 2022, men obligationsopkabene i andre programmer vil i stedet blive
forhgjet i de to felgende kvartaler.

ECB's andet hensyntagen i sin pengepolitik har veeret statsgeeldssituationen i en raekke EU-lande, herunder
seerligt Italien. Udviklingen i statsgeelden i en reekke EU-lande er vokset anseeligt under coronapandemien,
og en rentestigning kan derfor give flere stater budgetudfordringer med at servicere gaelden. ECB har i sin
politik derfor ogsa skullet afveje dilemmaet hgj inflation contra en ny statsgaeldskrise. Da sdvel lav rente som
hgj inflation er gavnlig for forgaeldede stater, kan det veere en forklaring p&, at ECB har veaeret tevende med
budskaber om rentestigninger i 2021.
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Markedsudviklingen i 2021

Stigende rente pé statsobligationer

Fremgangen i den gkonomiske aktivitet samt tegn pd stigende inflation bevirkede allerede i 1. halvar af 2021,
at markedsrenterne pd statsobligationer viste en stigende tendens pd& globalt plan. Centralbankernes fort-
satte obligationskeb i markedet og signalerne om, at inflationsstigningen alene vurderedes at veere midler-
tidig, medfaerte en behersket renteudvikling i 2. halvér. Den kraftige stigning i inflationen samt centralban-
kernes aendrede signaler om strammere pengepolitik bevirkede en stigende rente mod slutningen af dret.

Renten pd& 10-arige amerikanske statsobligationer steg med 0,6 procentpoint fra 0,9% til 1,5% ved udgangen
af 1. halvdr 2021, hvilket ogsé var niveauet ultimo éret. Udviklingen for lange, tyske statsobligationer viste en
mere behersket stigning fra -0,5% til -0,2% i 2021, hvor rentestigningen tillige indtraf i drets forste seks
mdneder.

For 2-arige amerikanske statsobligationer steg renten fra 0,1% til 0,3% i 1. halvar, for derefter at stige yder-
ligere til ca. 0,7% ultimo 2021. Renten p& den 2-4rige tyske statsobligation steg behersket fra -0,72% til
-0,66% gennem farste halvdr og endte &ret pd -0,65%.

P& det danske obligationsmarked steg renten pd de 2-drige statsobligationer med under 0,1 procentpoint
over dret, mens renten pd de 10-drige statsobligationer steg med naesten 0,5 procentpoint og endte 2021
med en positiv effektiv rente for ferste gang i et par ar.

Afkastet pd danske statsobligationer udviklede sig derfor negativt i 2021. Lange danske statsobligationer
malt ved Nordea GCM 7Y-indekset gav sdledes et afkast p& -2,2%, mens korte danske statsobligationer malt
ved Nordea GCM 2Y gav et afkast p& -0,6% i 2021.

Negative afkast p& danske realkreditobligationer

For danske realkreditobligationer beted rentestigningen i 2021, at varigheden (renterisikoen) p& de konver-
terbare realkreditobligationer steg sd kraftigt, at markedet i perioder ikke kunne absorbere dette. Resultatet
blev en markant udvidelse af kreditspaendet til statsobligationer.

Afkastet pd realkreditobligationer, og seerligt konverterbare realkreditobligationer, blev derfor noget lavere
end for statsobligationer i 2021. Lange konverterbare realkreditobligationer mdalt ved Nordea CM 7Y gav
s@ledes et afkast p& -6,1% i 2021.

Faldende kreditspzaend pd erhvervsobligationer

Erhvervsobligationer oplevede i 2021 en blandet udvikling afhaengigt af kreditrating. Generelt blev obligati-
onerne afkastmaessigt belastet af rentestigningen, hvilket isaer udfordrede erhvervsobligationer med hgj ra-
ting og lang lgbetid. Stigende skonomisk vaekst gav tiltro til et lavere niveau for betalingsstandsninger eller
nedjusteringer af kreditrating, hvilket bevirkede en indsnaevring i kreditspaendene i 2021, saerligt i high yield-
segmentet. Risikopraemien for kreditobligationer nzermede sig rekordlave niveauer mod slutning af dret.

Globale investment grade-obligationer gav kurssikret til danske kroner et afkast p& -1,8%, mens globale high
yield-obligationer kurssikret gav et afkast p& 2,2% i 2021. Udviklingen i det globale kreditobligationsmarked
daekkede over, at sikre erhvervsobligationer opndede negative afkast som felge af rentestigningen, mens
high yield-erhvervsobligationer opndede positive afkast som felge af indsnaevring af kreditspaend og mindre
rentefalsomhed.

Negative afkast péd emerging markets-obligationer

Udviklingen i markedet for emerging markets-obligationer blev praeget af negativ kursudvikling og rentestig-
ning i 2021. Bevaeggrunden var den stigende amerikanske rente, idet kreditspaendene primeert bevaegede sig
sideleens gennem dret.

Den steerkt stigende oliepris pdvirkede de forskellige regioner og lande i aktivklassen uens, idet Mellemasten
som region gav hgjeste afkast i 2021, mens Latinamerika leverede det laveste afkast. Den politiske situation

omkring Ukraine og i Tyrkiet bevirkede, at Europa som region gav det naestlaveste afkast.

Seerligt udviklingen i Tyrkiet illustrerede den politiske risiko, der er i aktivklassen. Praesident Erdogan interve-
nerede i den tyrkiske centralbanks pengepolitik ved at fyre centralbankdirekteren i fordret 2021 og forlangte
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rentesaenkning for at bekaempe inflationen. Den nye centralbankledelse seenkede styringsrenten med 5 pro-
centpoint med det resultat, at den tyrkiske lira mistede naesten halvdelen af sin vaerdi over for dollar i 2021.
Som effekt heraf steg inflationen til 36% i Tyrkiet.

Markedet malt med JP Morgan GBI-EM Global Diversified Composite faldt med 1,9% i 2021.

Globale aktier i kraftige kursstigninger

De globale aktiemarkeder oplevede kraftige kursstigninger i 2021. Udrulning af vaccinationsprogrammer og
gendbning af det globale samfund skabte aget efterspargsel. Kombineret med fortsat lempelig pengepolitik
og ekspansiv finanspolitik skabte det en hurtig vending i den skonomiske vaekst, hvilket bevirkede en kraftigt
stigende indtjening i selskaberne pd& globalt plan i 2021. P& den baggrund steg de globale aktier markant i
2021.

Verdensmarkedsindekset steg med 27,6% malt ved MSCI AC World-indekset i danske kroner i 2021. Afkast-
udviklingen blev hjulpet af en styrkelse af den amerikanske dollar over for danske kroner p& 7,5%. MSCI USA,
MSCI Europe, MSCI Japan og MSCI Emerging Markets gav afkast p& henholdsvis 36,0%, 25,0%, 9,.3% og
4,8% i 2021. Det var seerligt amerikanske aktier, der steg mest, godt hjulpet af de store teknologiselskaber
som Apple, Microsoft, Alphabet (Google) og Meta Platforms (Facebook). Derimod blev emerging markets-
aktier trukket ned af Kina, hvor isaer kinesiske teknologiaktier som Alibaba, Tencent og JD.comm mgdte mod-
vind som felge af @get regulering og politisk indblanding i Kina.

Udviklingen i det globale aktiemarked blev pdvirket af den rotation i markedet, som blev igangsat primo
november 2020 efter fremkomsten af positive vaccinemeldinger. Value-aktier fortsatte sdledes med at klare
sig bedre end vaekstaktier i 2021. Det globale value-aktieindeks gav et afkast, der var 3,1 procentpoint hajere
end det globale vaekstaktieindeks.

Positive afkast pd danske aktier

Danske aktier gav i 2021 et afkast pd& 19,5% malt ved OMXCCapGl-indekset. De store danske aktier mdlt ved
OMXC25-indekset steg med 18,6%, mens de mellemstore og mindre selskaber malt ved OMX Copenhagen
ex. OMXC20-indekset steg med 22,5% i 2021.

Det danske marked blev trukket af en kraftigt positiv udvikling i transportselskaber som A.P. Mgller-Maersk
og DSV, ligesom ogsd Novo Nordisk havde en positiv indflydelse p& markedets samlede afkast. Derudover
udviste bankerne store kursstigninger i 2021 med Danske Bank som en undtagelse. @rsted og Vestas Wind
Systems trak derimod markedets afkastudvikling ned, da gevinsthjemtagning satte ind efter kraftige kurs-
stigninger i det foregé&ende ar.
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Forventninger til 2022

Den globale skonomiske vaekst ventes at forblive haj i 2022, om end pd et lavere niveau end opndet i det
forgangne ar. De gkonomiske indikatorer viste ved indgangen til &ret tegn pd en vis opbremsning som falge
af nye nedlukninger og ubalance i forsyningsksederne. En ny ekspansionsfase forventes imidlertid etableret i
andet halvar af 2022 som felge af fremgangen i beskaeftigelsen pd globalt plan.

Coronapandemien vurderes fortsat at komme til at praege den gkonomiske aktivitet det kommende ér, hvor-
for en fuld normalisering af skonomierne ikke kan imedeses. Vaccinerne har dog bevirket, at de enkelte lande
nu bedre kan hdndtere coronavirussen, sa effekten heraf begraenses i forhold til tidligere. Dernzest er der et
hdb om, at nye coronavarianter falger tidligere epidemiudbrud og bliver mere smitsommme, men mindre syg-
domsfremkaldende.

Den globale gkonomi ventes fortsat praeget af forsyningskaeder og jobmarkeder ude af balance. P& kort sigt
vil en bedre balance kunne opnds ved en lavere efterspergsel, men dette ventes ikke som felge af den ek-
spansive finans- og pengepolitik, der feres i flere store gkonomier. P& langt sigt kan en bedre balance opnds
ved @get produktionskapacitet og sterre udbud af arbejdskraft. Genopretningen af det globale arbejdsmar-
ked forventes at fortsaette, sdledes at arbejdslgshedsprocenten vil falde yderligere i 2022. | USA er jobmar-
kedet praeget af faldet i arbejdsstyrken i kalvandet pé& coronapandemien. | det omfang, at arbejdsstyrken
ikke kan retableres, md& en @get lanstigningstakt imadeses i USA, hvilket vil kunne forleenge perioden med
forhgjet inflation.

Vaekstniveauet i Kina har befundet sig pd et efter kinesiske forhold lavt niveau mod slutningen af 2021. Det
forventes, at de kinesiske myndigheder vil seette gang i en mere ekspansiv skonomisk politik i 2022 for at
inddeemme eventuelle negative effekter af det kinesiske ejendomsmarked. Dette vil blive understattende for
den globale vaekst det kommende é&r.

P& den politiske front kan storpolitiske spaendinger give uro pé& de finansielle markeder i 2022. Seerligt situa-
tionen i Ukraine kan skabe alvorlig usikkerhed.

De toneangivende centralbanker forventes i 2022 at pdbegynde en stramning af pengepolitikken for at mod-
virke gget inflation. Den amerikanske centralbank har meddelt, at programmet for obligationsopkeb i mar-
kedet vil blive udfaset i marts, og det overvejes, hvordan centralbankens beholdning af obligationer kan ned-
bringes. Den amerikanske centralbank har endvidere signaleret en stigning i styringsrenten pd %% det kom-
mende &r. ECB har ligeledes meddelt en begyndende reduktion i obligationstilbagekabene, men centralban-
ken har ikke indikeret renteforhgjelser i 2022. De annoncerede stramninger vurderes ikke at ville stoppe den
skonomiske genopretning. Risikoen for centralbankerne og de finansielle markeder vil veere, at inflationen
forbliver pd et hgjt niveau og forsteerkes af en gget lgnstigningstakt. Dette kan tvinge centralbankerne til
yderligere stramninger i pengepolitikken i 2022, hvilket kan udfordre stemningen p& sével obligationsmarke-
derne som aktiemarkederne.

Effekten af ovennaevnte ventes at blive eget usikkerhed pd de finansielle markeder, hvor der kan komme
sterre afkastudsving, szerligt i ferste halvar. Renten ventes at stige behersket, hvilket vil deempe afkastud-
viklingen pd obligationsmarkederne. P& aktiemarkederne er veerdianszettelsen i visse dele af markederne an-
strengt, og fremgang kan derfor alene forventes som felge af @get indtjening i selskaberne. Skuffer indtje-
ningsvaeksten, eller overstiger inflationen forventningen, kan det give en negativ udvikling p& aktiemarke-
derne.

Baseret pd disse forventninger til udviklingen og mulige risici forventer foreningens ledelse et begraenset

afkast i foreningens afdelinger i 2022. Forudsigelsen om udviklingen p& de finansielle markeder i 2022 er
forbundet med veaesentlig usikkerhed.
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Investeringspolitik og risikostyring

Det er bestyrelsen, som fastleegger de overordnede rammer for investeringspolitikken. Investeringspolitikken
for hver enkelt afdeling er fastsat i foreningens vedtaegter og videre uddybet i foreningens feellesprospekt.
Investeringspolitikken afhaenger af afdelingstype og fastleegger en raekke forskellige krav til afdelingens in-
vesteringer. Det kan veere f.eks. krav til varighed for obligationsafdelinger.

| det efterfelgende er de finansielle og forretningsmeessige risici for investeringerne i Investeringsforeningen
Sparinvest beskrevet.

Risici samt risikostyring

Som investor i foreningen f&r man lgbende pleje af sin opsparing. Plejen indebzerer blandt andet hensynta-
gen til de mange forskellige risikofaktorer pd investeringsmarkederne. Risikofaktorerne varierer fra afdeling
til afdeling, og nogle risici pdvirker iszer aktieafdelingerne, mens andre iszer pdavirker obligationsafdelingerne.
Andre risikofaktorer gaelder for begge typer af afdelinger. En af de vigtigste risikofaktorer er valget af af-
delinger. Som investor skal man veere klar over, at der altid er en risiko ved at investere, og at de enkelte
afdelinger investerer inden for hver deres investeringsomrdde uanset markedsudviklingen. Det vil sige, at
hvis investor f.eks. har valgt at investere i en afdeling, der har value-aktier som investeringsomrade, sd fast-
holdes dette investeringsomrdde, uanset om de pdgaeldende aktier stiger eller falder i veerdi.

Risikoen ved at investere via en investeringsforening kan overordnet knytte sig til fire elementer:

e investors eget valg af afdelinger
e investeringsmarkederne

e investeringsbeslutningerne

e driften af foreningen

Risici knyttet til investors valg af afdelinger

Inden investor beslutter sig for at investere, er det vigtigt at f& fastlagt en investeringsprofil, s& investerin-
gerne kan sammensaettes ud fra den enkelte investors behov og forventninger. Desuden er det afgerende,
at investor er bevidst om de risici, der er forbundet med den konkrete investering. Det kan vaere en god idé
at fastleegge sin investeringsprofil i samrdd med en rddgiver. Investeringsprofilen skal blandt andet tage
hgjde for, hvilken risiko investor ensker at lebe med sin investering, og hvor lang tidshorisonten for investe-
ringen er. Hvis man investerer over en kortere tidshorisont, er aktieafdelingerne for de fleste investorer sjael-
dent velegnede.

Af den enkelte afdelings regnskab fremgdr dens risikoklassifikation malt med risikoindikatoren fra dokumen-

tet Central investorinformation. Risikoen udtrykkes ved et tal mellem 1 0g 7, hvor "1" udtrykker laveste risiko
og "7" hojeste risiko. Kategorien "1" udtrykker ikke en risikofri investering.

Fa Y
% rd

Law risiko Heyj nsiko
Typick lavt afkast Typlsk haft afkas

Risici knyttet til investeringsmarkederne

Disse risikoelementer er f.eks. risikoen p& aktiemarkederne, renterisikoen, kreditrisikoen og valutarisikoen.
Hver af disse risikofaktorer hdndteres inden for de givhe rammer p& de mange forskellige investeringsomrd-
der, afdelingerne investerer pd. Eksempler pd risikostyringselementer er afdelingernes investeringspolitikker
og -restriktion, lovgivningens krav om risikospredning, adgangen til at anvende afledte finansielle instrumen-
ter samt interne kontroller.

Risici knyttet til investeringsbeslutningerne

Investeringsbeslutninger i de aktivt forvaltede afdelinger er baseret p& portefsaljeforvalternes vurderinger.
Ud fra grundige analyser af f.eks. selskabers finansielle tilstand, herunder geeld, balance og forretningsmo-
del, treeffes der beslutninger om at kebe og salge aktier og obligationer. P& trods af at portefaljeforvalterne
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felger fastlagte investeringsprocesser og er underlagt risikorammer, er denne type beslutninger i sagens
natur forbundet med usikkerhed.

Som det fremgdr af afdelingsberetningerne senere i &rsregnskabet, har bestyrelsen udvalgt et benchmark
for samtlige afdelinger. Et benchmark er et indeks, der repraesenterer investeringsuniverset og afkastudvik-
lingen pé& det eller de markeder, hvor den enkelte afdeling investerer. Hvor afdelingernes afkast er malt efter
fradrag af administrations- og handelsomkostninger, tages der i afkastudviklingen af benchmarket ikke
hgjde for sddanne omkostninger.

Malet med de aktivt forvaltede afdelinger er at opnd et langsigtet afkast, der er hgjere end afkastet pé de
respektive benchmark - tillagt omkostninger forbundet med aktiv forvaltning. For eksempel sages dette mal
i de Value-baserede aktieafdelinger opndet ved at investere i selskaber, hvor det vurderes, at markedsvzer-
dien af selskabet er vaesentligt lavere end selskabets reelle vaerdi i form af aktiver, indtjening m.m. Investe-
ringsprocessen tager altsd udgangspunkt i det enkelte selskab og dettes forhold, og det er en aktiv beslut-
ning - inden for fastlagte risikorammer - at afvige fra benchmarket i bestraebelserne pd at leve op til mal-
satningen.

Nagletallet 'active share' mdler, hvor meget sammensatningen af en afdelings portefelje afviger fra bench-
market. Jo hgjere tal, des mere aktivt er afdelingen forvaltet. Herunder ses en oversigt over 'active share’
for samtlige afdelinger med et benchmark, som kun investerer i aktier. Investorer forventer generelt en 'ac-
tive share' p& over 60 % for en aktivt forvaltet afdeling. Som det fremgdr herunder, lever de aktive forvaltede
afdelinger op til denne forventning.

Active share pr. 31/12-2021:

Aktiebaserede afdelinger %
Baeredygtige Aktier KL 87
Baeredygtige Value Aktier KL 95
Danske Aktier KL* 21
Globale Fokusaktier KL 86
Momentum Aktier Akk. KL 77
Momentum Aktier KL 77
Value Aktier KL 92
Value Emerging Markets KL 88
Value Europa KL 84

* Danske Aktier KL udger et snaevert investeringsunivers, hvorfor en lavere 'active share' ikke ngdvendigvis afspejler en
lav grad af aktiv forvaltning.

Ved at bruge matematiske og statistiske modeller vaelges i disse afdelinger et udsnit af de aktier, der indgér
i et givent aktieindeks, og som opferer sig naesten identisk hermed. Det, at falge et udvalgt indeks, betegnes
ogsd som 'tracking’, og graden hvormed indeksafdelingernes afkast afviger fra det originale indeks, kaldes
derfor 'tracking error' (TE).

Succeskriteriet for afdelingernes resultater males ud fra denne "tracking error'.

| INDEX-afdelingerne varierer "tracking error' alt efter det segment, der investeres i.
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Passivt forvaltede - Tracking Error pr. 31/12-2021:

Indeksbaserede afdelinger @vre fastsat graense 2021* | Aktuel TE pr. 31.12.2021**
INDEX Dow Jones Sustainability World KL 1,20 % 0,42 %
INDEX Emerging Markets KL 3,00 % 0,89 %
INDEX Europa Growth KL 2,25 % 0,36 %
INDEX Europa Small Cap KL 4,00 % 1,06 %
INDEX Europa Value KL 2,00 % 0,50 %
INDEX Globale Aktier Min. Risiko KL 2,00 % 0,47 %
INDEX Japan Growth KL 225% 0,39 %
INDEX Japan Small Cap KL 4,00 % 1,50 %
INDEX Japan Value KL 2,00 % 0,38 %
INDEX OMX C25 KL 1,00 % 0.14 %
INDEX Stabile Obligationer KL A 0,30 % 0.18 %
INDEX Stabile Obligationer KL W 0,30 % 0,19 %
INDEX USA Growth KL 225% 0,44 %
INDEX USA Small Cap KL 4,00 % 1,32 %
INDEX USA Value KL 2,00 % 0.38%

* Uzendret i forhold til 2020
** Baseret pd tre ars historik

Som det fremgér af ovenstdende har alle indeksafdelinger holdt sig inden for de gazeldende rammer
for 'tracking error’, hvilket er tilfredsstillende.

De madlsaetninger for 'tracking error', der er angivet ovenfor, benyttes primaert fremadrettet i forbindelse
med portefaljekonstruktionen. Selvom en afdelings model-estimerede 'tracking error’ fremadrettet er inden
for det angivne, er der imidlertid ingen garanti for, at de observerede afvigelser ogs& holder sig inden for de
angivne mal.

De aktivt forvaltede afdelinger har typisk en hgjere 'tracking error’ end de passivt forvaltede afdelinger, da
de ikke har til formal at folge deres respektive benchmark. Derfor er der heller ikke opstillet en gvre graense

for 'tracking error' for de aktivt forvaltede afdelinger.

Aktivt forvaltede - Tracking Error pr. 31/12-2021 pr. andelsklasse:

Aktiebaserede afdelinger/andelsklasser Aktuel TE pr. 31.12.2021*
Baeredygtige Aktier KL A *
Baeredygtige Aktier KL W *
Baeredygtige Value Aktier KL A *
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Baeredygtige Value Aktier KL W

Mix Aktier KL A

Mix Aktier KL W

Mix Aktier KL KW

Danske Aktier KL A

Danske Aktier KL W

Danske Aktier KL KW

Globale Fokusaktier KL A

Globale Fokusaktier KL W

Momentum Aktier Akk. KL A

Momentum Aktier Akk. KL W

Momentum Aktier KL A

Momentum Aktier KL W

Value Aktier KL A

Value Aktier KL W

Value Emerging Markets KL A

Value Emerging Markets KL W

Value Europa KL A

Value Europa KL W
Obligationsbaserede afdelinger

Bolig

Korte Obligationer KL A

Korte Obligationer KL W

Korte Obligationer KL KW

Lange Obligationer KL A

Lange Obligationer KL W

Lange Obligationer KL KW

Mellemlange Obligationer KL A

Mellemlange Obligationer KL W

Nye Obligationsmarkeder KL A

Arsrapport 2021
Investeringsforeningen Sparinvest

6,08 %
634 %

*
2,66 %

2,72 %

510 %
5,28 %
518 %
538 %
6,49 %
6,76 %
6,28 %
6,54 %
517 %

542 %

092 %
0,60 %
0,61%

*
0,99 %
1,02 %

*
0,92 %
0,94 %

1,20 %
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Nye Obligationsmarkeder KL W 124 %
Virksomhedsobligationer HY KL A 2,83 %
Virksomhedsobligationer HY KL W 2,58 %
Virksomhedsobligationer HY Kort KL A 1,53 %
Virksomhedsobligationer HY Kort KL W 1,68 %
Virksomhedsobligationer IG KL A 1,18 %
Virksomhedsobligationer IG KL W 119 %

Blandede afdelinger/andelsklasser*

Mix Hej Risiko KL A 1,51 %
Mix Hgj Risiko KL W 1,60 %
Mix Hgj Risiko KL DAB W 1,67 %
Mix Hej Risiko KL KW *
Mix Lav Risiko KL A 0,65 %
Mix Lav Risiko KL W 0,67 %
Mix Lav Risiko KL DAB W 0,69 %
Mix Lav Risiko KL KW *
Mix Maksimum Risiko KL A *
Mix Maksimum Risiko KL W *
Mix Maksimum Risiko KL KW *
Mix Mellem Risiko KL A 1,09 %
Mix Mellem Risiko KL W 1,13 %
Mix Mellem Risiko KL DAB W 1,18 %
Mix Mellem Risiko KL KW *
Mix Minimum Risiko KL A 0,75 %
Mix Minimum Risiko KL W 0,75 %
Mix Minimum Risiko KL KW *
Mix Rente KL A *
Mix Rente KL W *

* De pdgzeldende andelsklasser har ikke tre ars historik, hvorfor der ikke findes TE for dem.
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Risici knyttet til driften af foreningen

For at undgé fejl i driften af foreningen er der fastlagt en lang raekke kontrolprocedurer og forretningsgange,
som reducerer disse risici. Der arbejdes hele tiden pd& at udvikle systemerne. Der straebes efter, at risikoen
for menneskelige fejl bliver reduceret mest muligt. Der er desuden opbygget et ledelsesinformationssystem,
som sikrer, at der lgbende falges op pd omkostninger og afkast.

Investeringsforeningen Sparinvest er desuden underlagt tilsyn fra Finanstilsynet og en lovpligtig revision ved
generalforsamlingsvalgte revisorer. Her er fokus pd risici og kontroller i hgjsaedet.

P& it-omrddet leegges stor vaegt p& data- og systemsikkerhed. Der er udarbejdet procedurer og beredskabs-
planer, der har som mal inden for fastsatte tidsfrister at kunne genskabe systemerne i tilfeelde of sterre eller
mindre nedbrud. Disse procedurer og planer afpreves regelmaessigt.

Ud over at administrationen i den daglige drift har fokus p& sikkerhed og preecision, né&r opgaverne lgses,
felger bestyrelsen med pd omré&det. Formdlet er dels at fastlaegge sikkerhedsniveauet og dels at sikre, at de
nedvendige ressourcer er til stede i form af personale, kompetencer og udstyr.

For yderligere oplysninger om de enkelte afdelinger henvises til det gaeldende feellesprospekt og Central in-
vestorinformation for de enkelte afdelinger og andelsklasser. Disse kan downloades fra sparinvest.dk under
produktinformationen om den enkelte afdeling eller andelsklasse.

Generelle risikofaktorer

Enkeltlande

Ved investering i veerdipapirer i et enkelt land, f.eks. Danmark, er der en risiko for, at det finansielle marked i
det pdgaeldende land kan blive udsat for specielle politiske eller reguleringsmaessige tiltag. Desuden vil mar-
kedsmaessige eller generelle skonomiske forhold i landet, herunder ogsé udviklingen i landets valuta og rente,
pdvirke investeringernes vaerdi.

Eksponering mod udlandet

Investering i velorganiserede og hgjtudviklede udenlandske markeder medferer generelt en lavere risiko for
den samlede portefglje end investering alene i enkeltlande/-markeder. Udenlandske markeder kan dog vaere
mere usikre end det danske marked p& grund af en foraget risiko for en kraftig reaktion pd selskabsspeci-
fikke, politiske, reguleringsmaessige, markedsmaessige og generelle skonomiske forhold.

Valuta

Investeringer i udenlandske veerdipapirer giver eksponering mod valutaer, som kan have sterre eller mindre
udsving i forhold til danske kroner. Derfor vil den enkelte afdelings kurs blive pdvirket af udsving i valutakur-
serne mellem disse valutaer og danske kroner. Afdelinger, som investerer i danske aktier eller obligationer,
har ingen direkte valutarisiko, mens afdelinger, som investerer i europaeiske aktier eller obligationer, har be-
graenset valutarisiko. Afdelinger, hvor der systematisk kurssikres mod danske kroner, har en meget begrzen-
set valutarisiko. En sddan kurssikring vil fremgé af beskrivelsen af afdelingens investeringsomrdde under den
enkelte afdelingsberetning.

Selskabsspecifikke forhold

Veerdien af en enkelt aktie og obligation kan svinge mere end det samlede marked og kan derved give et
afkast, som er meget forskelligt fra markedets. Forskydninger pd valutamarkedet samt lovgivningsmaessige,
konkurrencemaessige, markedsmaessige og likviditetsmaessige forhold vil kunne pdvirke selskabernes indtje-
ning. Veerdien af afdelingen kan variere kraftigt som felge af udsving i enkelte aktier og obligationer. Selska-
ber kan gd konkurs, hvorved investeringen heri vil vaere tabt.

Emerging markets

Begrebet 'emerging markets' omfatter stort set alle lande i Latinamerika, Asien (ex. Japan, Hongkong og
Singapore), Dsteuropa og Afrika. Landene kan veere kendetegnet ved politisk ustabilitet, relativt usikre fi-
nansmarkeder, relativ usikker skonomisk udvikling samt aktie- og obligationsmarkedet, som er under udvik-
ling. Investeringer i emerging markets er forbundet med szerlige risici, der ikke forekommer pd de udviklede
markeder. Et ustabilt politisk system indebaerer en gget risiko for pludselige og grundlaeggende omvaeltnin-
ger inden for gkonomi og politik. For investorer kan dette eksempelvis bevirke, at aktiver nationaliseres, at
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rddigheden over aktiver begraenses, eller at der indferes statslige overv@gnings- og kontrolmekanismer. Va-
lutaerne er ofte udsat for store og uforudsete udsving. Nogle lande har enten allerede indfert restriktioner
med hensyn til udfersel af valuta eller kan gere det med kort varsel. Markedslikviditeten p& de nye markeder
kan vaere faldende som feglge af skonomiske og politiske aendringer samt naturkatastrofer. Effekten kan
ogsé veere mere vedvarende.

Seerlige risici ved obligationsafdelingerne

Obligationsmarkedet

Obligationsmarkedet kan blive udsat for specielle politiske eller reguleringsmaessige tiltag, som kan pavirke
vaerdien af afdelingens investeringer. Desuden vil markedsmaessige eller generelle skonomiske forhold, her-
under renteudviklingen globalt, p&virke investeringernes vaerdi.

Renterisiko

Renteniveauet varierer fra region til region, og skal ses i sammenhang med blandt andet inflationsniveauet.
Renteniveauet spiller en stor rolle for, hvor attraktivt det er at investere i blandt andet obligationer, samtidig
med at sendringer i renteniveauet kan give kursfald/-stigninger. N&r renteniveauet stiger, kan det betyde
kursfald. Begrebet varighed udtrykker blandt andet kursrisikoen p& de obligationer, Sparinvest investerer i.
Jo lavere varighed, desto mere kursstabile er obligationerne, hvis renten aendrer sig.

Kreditrisiko

Inden for forskellige obligationstyper — statsobligationer, realkreditobligationer, emerging markets-obliga-
tioner, kreditobligationer osv. — er der en kreditrisiko relateret til, om obligationerne modsvarer reelle veerdi-
er, og om stater, boligejere og virksomheder kan indfri deres geeldsforpligtelser. Ved investering i obligationer
udstedt af erhvervsvirksomheder kan der veere risiko for, at udsteder far forringet sin rating og/eller ikke kan
overholde sine forpligtelser. Kreditspaend udtrykker renteforskellen mellem kreditobligationer og traditio-
nelle, sikre statsobligationer udstedt i samme valuta og med samme Igbetid. Kreditspaendet viser den prae-
mie, man som investor far for at pdtage sig kreditrisikoen.

Seerlige risici ved aktieafdelingerne

Udsving pd aktiemarkedet

Aktiemarkeder kan svinge meget og kan falde vaesentligt. Udsving kan blandt andet vaere en reaktion pé
selskabsspecifikke, politiske og reguleringsmeessige forhold eller som en konsekvens af sektormaessige, regi-
onale, lokale eller generelle markedsmeaessige og skonomiske forhold.

Risikovillig kapital

Afkastet kan svinge meget som fglge af selskabernes muligheder for at skaffe risikovillig kapital til f.eks.
udvikling af nye produkter. Enkelte afdelingers formue kan investeres i virksomheder, hvis teknologier er helt
eller delvist nye, og hvis udbredelse kommercielt og tidsmaessigt kan veere vanskelig at vurdere.

De afdelingsspecifikke risici, der knytter sig til hver enkel afdeling, kan leeses under hver afdelings beretning.

Seerlige risici ved blandede afdelinger

Ved investering i blandede afdelinger f&r man som investor eksponering mod de risici, der knytter sig til bade
obligations- og aktiemarkedet.
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Foreningens vaesentligste aftaler

Aftale om depotselskabsfunktion

Foreningen har indgdet aftale med The Bank of New York Mellon SA/NV, Copenhagen Branch, filial af The
Bank of New York Mellon SA/NV, Belgien om, at denne som depotselskab opbevarer veerdipapirer og likvide
midler for hver af foreningens afdelinger i overensstemmelse med lov om investeringsforeninger m.v. samt
Finanstilsynets bestemmelser og pdtager sig heri fastlagte kontrolopgaver og forpligtigelser.

Aftaler om markedsfering og formidling

Foreningen har indgdet aftale med en kreds af pengeinstitutter i Danmark om, at pengeinstitutterne til en-
hver tid med udgangspunkt i kundernes behov formidler salg af investeringsbeviser i foreningens afdelinger
samt opbevarer investeringsbeviserne, ndr ejerne gnsker det. Pengeinstitutterne fastlaegger selv deres mar-
kedsferingstiltag med henblik p& at fremme salg af foreningens investeringsbeviser.

Aftale med VP Investor Services A/S

Foreningen har indgdet aftale med VP Investor Services A/S (VP) om, at VP farer foreningens ejerbog, hvori
navnenotering af afdelingernes investeringsbeviser foretages. Aftalen indebaerer foruden den lgbende regi-
strering af noteringsforhold og aendringer i disse, at VP forestdr foreningens generalforsamlinger og de hertil
knyttede aktiviteter.

Aftale om administration

Foreningen har indgdet aftale med Sparinvest S.A. om, at selskabet via sin danske filial, ID-Sparinvest, Filial
af Sparinvest S.A., Luxembourg, varetager den daglige ledelse af foreningen, herunder investeringsforvalt-
ning, administration og markedsfering, i overensstemmelse med lov om investeringsforeninger m.v., forenin-
gens vedtaegter og gvrige anvisninger fra foreningens bestyrelser.

Sparinvest S.A., som er administrationsselskab for og varetager den daglige ledelse af Investeringsforenin-
gen Sparinvest via ID-Sparinvest, Filial af Sparinvest S.A., Luxembourg, har videredelegeret fondsadmini-
strationsydelser til Nykredit Portefalje Administration A/S. Videredelegationen indebaerer, at Nykredit Por-
tefelje Administration A/S fremadrettet vil udfere en raekke fondsadministrationsydelser p& vegne af Spa-
rinvest S.A. og selskabets danske filial, ID-Sparinvest, Filial af Sparinvest S.A., Luxembourg. Videredelegati-
onen andrer ikke pd Sparinvest S.A.'s forpligtelser som administrationsselskab over for foreningen.

Aftale om 'market making’

Foreningens administrationsselskab og filialen heraf har med Jyske Bank A/S indgdet aftale om, at Jyske
Bank A/S fungerer som 'market maker' i bl.a. Nasdag Copenhagen A/S' handelssystemer labende — med
forbehold for seerlige situationer — og stiller priser i afdelingernes/andelsklassernes investeringsbeviser med
det formdl at fremme likviditeten ved handel med beviserne. Prisstillelsen skal ske med sével kebs- som
salgspriser og p& baggrund af aktuelle emissions- og indlasningspriser.

Aftalen om 'market making' kan af alle parter opsiges med tre mdneders varsel. Dog kan administrations-
selskabet og filialen opsige aftalen med a@jeblikkelig virkning, hvis det er i den administrerede forenings inte-
resse.

Investeringspolitik og samfundsansvar
Foreningen tager hensyn til miljg, klima, arbejdstagerrettigheder, menneskerettigheder og antikorruption,
social ansvarlighed og god selskabsledelse, ndr den udvaelger sine investeringer.

Foreningen bliver administreret af Sparinvest S.A., der indgdr i Nykredit-koncernen. Administrationen fore-
gdr inden for rammerne af Nykredit-koncernens politik for samfundsmaessigt ansvar. Foreningen har for-
muleret en politik for baeredygtige investeringer i samarbejde med Nykredit-koncernen. Politikken findes som
en del af den lovpligtige redegerelse for samfundsansvar, der kan findes via hjemnmesiden sparinvest.dk/csr.
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Oversigt over bestyrelsens og direktionens evrige ledelseshverv
Bestyrelse

Professionelt bestyrelsesmedlem, Torben Nielsen (f. 1947)
Formand
Indtrédt i bestyrelsen 31. marts 2011 og er siden genvalgt.

Torben Nielsen var medlem af direktionen for Danmarks Nationalbank i perioden fra 1. maj 1996, indtil han
fratrddte den 31. marts 2011.

Torben Nielsen er indtrédt i en raekke bestyrelser som nzestformand i Tryg A/S og Tryg Forsikring A/S. Han
er desuden bestyrelsesmedlem i Sampension Administrationsselskab A/S og Sampension Livsforsikring A/S.

Torben Nielsen har fra sit virke som tidligere Nationalbankdirekter og fra sine bestyrelsesposter saerlige kom-
petencer inden for finansiel virksomhed og risikostyring, mikro- og makroskonomiske forhold, strategisk le-
delse og bestyrelsesarbejde.

Formand for bestyrelsen for:
Kapitalforeningen Tryg Invest Funds
Investeringsforeningen Sparinvest
Museum Sydegstdanmark
Vordingborg Borg Fond

Ny Holmegaard Fonden

Neestformand for bestyrelsen for:
Tryg A/S
Tryg Forsikring A/S

Medlem af bestyrelsen for:

Sampension Administrationsselskab A/S
Sampension Livsforsikring A/S
Semandsstiftelsen Bombebgssen

Har investeret i Investeringsforeningen Sparinvest: Ja

Direktor, Peter Reedtz (f. 1956)
Neestformand
Indtrédt i bestyrelsen 31. marts 2011 og er siden genvalgt.

Peter Reedtz er uddannet cand.merc. i finansiering og er indehaver af og direkter i Asset Allocation Institut-
tet, der er en uvildig konsulent- og rddgivningsvirksomhed. Asset Allocation Instituttet beskeseftiger sig med
kapitalforvaltning og investeringsrddgivning under tilsyn af Finanstilsynet.

Peter Reedtz har en omfattende ledelseserfaring fra den finansielle sektor og har tidligere beklaedt stillinger
som direkter, investeringsdirekter og fonds- og likviditetschef i pengeinstitutsektoren. Peter Reedtz har
mangedrig erfaring fra bestyrelsesarbejde i den finansielle sektor, herunder investeringsforeninger, fonds-
maeglerselskaber og liv- og pensionsforsikringsselskaber.

Peter Reedtz er desuden censor pd Copenhagen Business School og p& Arhus Universitet.
Peter Reedtz har seerlig viden om finansiel virksomhed, herunder om risikostyring, investeringsmaessig indsigt
herunder viden om strategisk aktivfordeling, viden om mikro- og makroskonomiske forhold, om strategisk

ledelse samt om bestyrelsesarbejde i finansielle virksomheder.

Formand for bestyrelsen for:
Private Global Property GP ApS
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Neestformand for bestyrelsen for:
Investeringsforeningen Sparinvest

Medlem af bestyrelsen for:

Newcap Holding A/S

TG Partners VI P/S

TG Partners VI P/S Holding
Thylander Gruppen A/S

Hypokredit A/S

Core Bolig IX KAS

Hypoteket A/S

Det Frederiksbergske Ejendoms-SocietetAktieselskab
Eva Werner Holding ApS

Thylander Property Fund Holding P/S
NCI Credit Opportunity Fund A/S

Direktor for:

Asset Allocation Instituttet
Reedtz Invest ApS

Reedtz Fodbold ApS

Har investeret i Investeringsforeningen Sparinvest: Ja

Professionelt bestyrelsesmedlem, Peter Bache Vognbjerg (f. 1954)
Indtr&dt i bestyrelsen 28. marts 2017.

Peter Bache Vognbjerg er cand. polit. og har siden 1980 vaeret beskaeftiget i den finansielle sektor, bl.a. otte
&r i Lenmodtagernes Dyrtidsfond, syv &r i Pensionskassernes Administration (PKA) samt 21 &r i Farmapen-
sion, hvor han var adm. direkter fra 2001 til 2016.

Peter Bache Vognbjerg har i en &rraekke veeret censor ved de erhvervsgkonomiske uddannelser pd RUC, AUC
og CBS samt medlem af Skatteankenavnet.

Peter Bache Vognbjergs primaere kompetencer ligger inden for investering, skat og generel administration.
Herudover har han vaeret medlem af bestyrelser i produktionsvirksomheder, ejendomsselskaber samt i fi-
nansielle virksomheder — b&dde som formand og bestyrelsesmedlem.

Peter Bache Vognbjerg har seerlig viden om finansiel virksomhed, herunder strategisk ledelse samt bestyrel-
sesarbejde i finansielle virksomheder.

Medlem af bestyrelsen for:
Investeringsforeningen Sparinvest

Har investeret i Investeringsforeningen Sparinvest: Ja

Professionelt bestyrelsesmedlem Kim Duus (f. 1956)
Indtr&dt i bestyrelsen 16. april 2020

Kim Duus er uddannet cand.polit. og var medlem af koncerndirektionen i Nykredit indtil maj 2019, hvor han
fratrddte for at koncentrere sig om bestyrelsesarbejde.

Kim Duus har 35 ars erfaring fra den finansielle sektor, heraf 30 &r p& direktionsniveau. Ansvarsomrdderne
har bl.a. omfattet investment banking, bersmaeglervirksomhed, kapitalforvaltning, private banking samt
overordnet kundeansvar for store erhvervskunder og institutionelle investorer. Erfaringen omfatter tillige
mangedrigt bestyrelsesarbejde i bank, forsikring, investeringsforvaltning samt diverse brancheorganisatio-
ner.
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Ovennavnte har bibragt Kim Duus seerlig viden om kapitalmarkedets funktionalitet, investeringsstrategier,
risikostyring, realkreditmarkedet, finansiel regulering samt strategisk ledelse af finansielle virksomheder pé&
direktions- og bestyrelsesniveau.

Formand for bestyrelsen for:
Vestjysk Bank A/S
P+, Pensionskassen for Akademikere

Neestformand for bestyrelsen for:
Cobiro A/S

Medlem af bestyrelsen for:
Nzerpension A/S
Investeringsforeningen Sparinvest

Har investeret i Investeringsforeningen Sparinvest: Ja

Finansdirekter Anne Charlotte Mark
Indtr&dt i bestyrelsen 14. april 2021

Anne Charlotte Mark er uddannet cand. scient. oecon. og MBA og har siden 2017 veeret CFO i Leanmodtager-
nes Dyrtidsfond.

Anne Charlotte Mark har mere end 30 ars erfaring fra den finansielle sektor, bl.a. som tidligere aktiechef i
Sampension og PKA. Herudover har hun bestyrelseserfaring fra bl.a. investeringsforeninger og kapitalfor-
eninger.

Anne Charlotte Mark har saerlig viden om strategisk ledelse, investeringsstrategier, komplekse finansielle
instrumenter, alternative aktiver, makrogkonomiske forhold, risikostyring samt regnskabs- og revisionsmaes-
sige forhold.

Neestformand for bestyrelsen for:
Kapitalforeningen LD

Medlem af bestyrelsen for:

J-F. Lemvigh-Modller Holding A/S
Kapitalforeningen Carlsbergfondet
Investeringsforeningen Sparinvest

Medlem af Investeringskomitéen for:
Investo Capital | K/S
Carlsbergfondet

Har investeret i Investeringsforeningen Sparinvest: Nej
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Direktion

Direkter, Astrid Preusse
Direkter for:
Sparinvest S.A., herunder ID-Sparinvest, Filial af Sparinvest S.A., Luxembourg

Direkter, Dirk Schulze
Direkter for:
Sparinvest S.A., herunder ID-Sparinvest, Filial af Sparinvest S.A., Luxembourg

Direkter, Morten Skipper

Direkter for:

Sparinvest S.A., herunder ID-Sparinvest, Filial af Sparinvest S.A., Luxembourg
Bennerup Trading ApS
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Generalforsamling 2022

Generalforsamlingen i Investeringsforeningen Sparinvest bliver afholdt den 20. april 2022. Generalforsam-
lingen afholdes som en elektronisk generalforsamling. Deltagelse vil alene kunne finde sted via InvestorPor-
talen. Det vil veere muligt at f& adgang via hjemmesiden sparinvest.dk.

Forslag til afstemning
Det forventes, at bestyrelsen vil stille en raekke forslag om vedteaegtsaendringer, herunder forslag om felgende
fusioner:
e Fusion af Investeringsforeningen MS Invest's afdeling, MS Invest Value Aktier, og Sparinvest Value
Aktier med sidstnaevnte som fortseettende afdeling.
e Fusion af afdelingerne Sparinvest Momentum Aktier og Sparinvest Baeredygtige aktier med sidst-
naevnte som fortsaettende afdeling.
e Fusion af afdelingerne Sparindex Japan Small Cap KL, Sparindex Japan Growth KL og Sparindex
Japan Value KL med sidstnaevnte som fortsaettende afdeling.

Valg til bestyrelsen
| overensstemmelse med foreningens vedtaegter er alle bestyrelsesmedlemmer pd valg hvert &r. Genvalg kan
finde sted.

Falgende bestyrelsesmedlemmer forventes at opstille eller genopstille til valg til bestyrelsen p& generalfor-
samlingen:

Torben Nielsen (formand)

Peter Reedtz (naestformand)

Kim Duus

Anne Charlotte Mark

Tine Roed

Bestyrelsens honorar
Bestyrelsens honorar for arbejdet i Investeringsforeningen Sparinvest udgjorde 1.200.000 kr. i 2021.
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@vrige forhold
Der er ikke indtruffet haendelser efter regnskabsafslutningen, som har pdvirkning p& &rsregnskabet.

Ved indregning og mdling tages hensyn til forudsigelige risici og tab, der fremkommer, inden &rsrapporten
aflaegges, og som be- eller afkraefter forhold, der eksisterede p& balancedagen.

Der har ikke veeret usaedvanlige forhold, som har indvirkning pd indregning og mdling i balance og resultat-
opgerelse.

Der har ikke veeret usikkerhed ved indregning og madling i balance og resultatopgerelse.
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ARSREGNSKAB FOR AFDELINGER

Aktiebaserede afdelinger*

38
44
50
56
62
68
74
80
86

Baeredygtige Aktier KL
Baeredygtige Value Aktier KL
Danske Aktier KL

Globale Fokusaktier KL
Momentum Aktier KL.
Momentum Aktier Akk. KL
Value Aktier KL

Value Emerging Markets KL
Value Europa KL

Obligationsbaserede afdelinger**

92
96
102
108
T4
123
130
137

Bolig

Korte Obligationer KL

Lange Obligationer KL

Mellemlange Obligationer KL

Nye Obligationsmarkeder KL
Virksomhedsobligationer HY KL
Virksomhedsobligationer HY Kort KL
Virksomhedsobligationer |G KL

Indeksbaserede afdelinger

144
148
152
156
160
164
168
172
176
180
184
190
194
198

INDEX Dow Jones Sustainability World KL
INDEX Emerging Markets KL
INDEX Europa Growth KL

INDEX Europa Small Cap KL
INDEX Europa Value KL

INDEX Globale Aktier Min. Risiko KL
INDEX Japan Growth KL

INDEX Japan Small Cap KL

INDEX Japan Value KL

INDEX OMX C25 KL

INDEX Stabile Obligationer KL
INDEX USA Growth KL

INDEX USA Small Cap KL

INDEX USA Value KL

Blandede afdelinger

202
209
217

225
232
240
247

*Andelsklassen Danske Aktier KL KW er oprettet, men endnu ikke igangsat.

Mix Aktier KL

Mix Hgj Risiko KL

Mix Lav Risiko KL

Mix Maksimum Risiko KL
Mix Mellem Risiko KL
Mix Minimum Risiko KL
Mix Rente KL

Arsrapport 2021
Investeringsforeningen Sparinvest

**Andelsklasserne Korte Obligationer KL KW samt Lange Obligationer KL KW er oprettet, men endnu ikke igangsat.
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Baeredygtige Aktier KL
Afdelingsberetning for regnskabsaret 2021

Afdelingsprofil

Startdato 08-09-2020

Investeringskoncept Aktier

Valuta DKK

Udbyttetype Udbyttebetalende

Risikoklasse 6

SFDR artikel Artikel 9

Benchmark MSCI ACWI (DKK)

Fondskode DK0061294048 Baeredygtige Aktier KL A
DK0061294121 Baeredygtige Aktier KL W

Afdelingsberetning
Denne afdelingsberetning skal lzeses i sammenhaeng med arsrapportens gvrige afsnit for at give et fyldestggrende billede
af udviklingen i afdelingen.

Afdelingens Investeringsomrade

Afdelingen investerer i 40 — 70 aktier, hvor hver enkelt aktie udvaelges efter ngje vurdering af selskabets potentiale, risiko
og baeredygtighed. Selskaber med mere end 5% af deres omsaetning fra produktion eller distribution af fossile braendsler,
atomkraft, vaben, alkohol, tobak, pornografi og hasardspil udelukkes. Afdelingen er drevet af selskabsspecifikke forhold
med en malsaetning om at skabe attraktive absolutte og relative afkast gennem investering i selskaber med robuste og
langsigtede baeredygtige forretningsmodeller.

Andelsklasser

Afdelingen er opdelt i flere andelsklasser med hver deres omkostningsprocent.

Udvikling i 2021
Afkastet findes meget tilfredsstillende i forhold til benchmark.
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Bzeredygtige Aktier KL

Resultatopggrelse og balance for regnskabsaret 2021

Resultatopggrelse Balance
2021 2020 * 2021 2020 *
Note i1.000 kr. i1.000 kr.  Note i1.000 kr. i1.000 kr.
1 Renter & udbytter Aktiver
Renteindtaegter 1 0 Likvide midler
Renteudgifter -202 <73 Indestédende i depotselskab 13.512 618
Udbytter 22756 1303 Indestgem‘je i andre 12.891 24653
pengeinstitutter
| alt renter & udbytter 22.555 1.230 Likvider 26.403 25271
2 Kursgevinster & -tab
5 Kapitalandele
Kapitalandele 452.627 43319 .
Noterede aktier fra danske 74380 38.397
Valutakonti -191 1.545 selskaber
. . . Noterede aktier fra udenlandske
@vrige aktiver/passiver 5 0 selskaber 2.015.108 759.566
Handelsomkostninger -132 -827 Kapitalandele 2.089.488 797.963
| alt kursgevinster & -tab 452.309 44.037
Andre aktiver
Tilgodehavende renter, udbytte
. 591 284
| alt nettoindteegter 474.864 45.267 m.m.
Andre tilgodehavender 349 0
3 Administrationsomkostninger -21.292 -2.125 Mellemvzerende vedrerende 0 2,605
handelsafvikling '
Resultat for skat 453.572 43.143 Aktuelle skatteaktiver 1.829 16
Andre aktiver 2.769 2.905
4 Skat -2.321 -183
Aktiver 2.118.660 826.139
Arets nettoresultat 451.251 42.961
Perioden deekker 08-09-2020 - 31-12-2020 Passiver
7 Investorernes formue 2.116.431 825.303
6 Overskudsdisponering
s . Anden geeld
Foreslaet udlodning 54.825 1439
X . . Skyldige omkostninger 2.229 836
Overfert til udlodning naeste ar 921 470
X Anden geeld 2.229 836
Overfert til formuen 395.505 41.052
| alt disponibelt 451.251 42,961 Passiver 2.118.660 826.139

Der udloddes falgende fra de enkelte andelsklasser:

Baeredygtige Aktier KL A

Foreslaet udlodning 6.000 77
Overfert til udlodning naeste ar 62 50
Overfert til formuen 45.899 2.239
| alt disponibelt 51.961 2.366
Baeredygtige Aktier KL W

Foreslaet udlodning 48.825 1.362
Overfert til udlodning naeste ar 859 420
Overfert til formuen 349.606 38.813
| alt disponibelt 399.290 40.595
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Bzeredygtige Aktier KL

Arsrapport 2021

Investeringsforeningen Sparinvest

Noter til resultatopgarelse og balance for regnskabsaret 2021

Noter
2021 2020 * 2021 2020
Note i1.000 kr. i1.000 kr. Note i pct i pct
1 Renter & udbytter > Fordelinger
Sektorfordeling
Indestaende i depotselskab 1 0
IT 21,73 20,28
| alt renteindtaegter 1 0
Sundhedspleje 18,51 16,88
@vrige renteudgifter -202 -73 Finans 1787 1793
| alt renteudgifter -202 -73 Industri 17,80 16,90
Noterede aktier fra danske Konsumentvarer 6,58 7,80
739 0
selskaber .
N de aktier fra udenlandsk Qvrige 17,52 20,20
oterede aktier fra udenlandske 22017 1303
selskaber Geografisk fordeling
I alt udbytter 22756 1303 Nordamerika 61,63 56,32
2 Kursgevinster & -tab Nordeuropa 15,14 16,73
Noterede aktier fra danske 963 9.072 Sydeuropa 7,51 6,97
selskaber Fj t J 4,32 4,09
@ g , ]
Noterede aktier fra udenlandske Jerngsten ex. Japan
451.664 34.247
selskaber Japan 4,00 5,41
| alt kapitalandele 452.627 43.319 Qvrige 7,41 10,49
Qvrige aktiver/passiver 5 0 2021 2020 *
Bruttohandelsomkostninger -400 -1.573 1.000 kr. 1.000 kr.
Daekket af emissions- og Til radighed for udlodning
. L 268 746
indlgsningsindtaegter
. Udlodning overfert fra sidste ar 469 0
I alt handelsomkostninger -132 -827
Renter og udbytter 22.756 1.501
I alt kursgevinster & -tab 452.309 44.037 i
Andre indtaegter 0 0
3 Administrationomkostninger Skat -4.127 -198
Administration -5.990 -605 Kursgevinst til udlodning 56.000 2.646
Investeringsforvaltning -14.317 -1.468 Udlodningsregulering af indkomst 4.208 1.031
Distribution, markedsfgring og 1 alt Indkomst 79.307 4.980
- -985 -52 - g
formidling Admini . Kostni .
| alt m|n|strtat|onsom ostninger ti 21292 2124
- . . -21.292 -2.125 modregning
administrationsomkostninger . .
Udlodningsregulering - 2267 947
4 Skat administrationsomkostninger ’
Ikke refunderbar udbytteskat -2.321 -183 lat . -23.560 -3.071
administrationsomkostninger
Skat -2.321 -183 il radi f
1 alt til radighed for udlodning 55.746 1.909
brutto
Administrationsomkostninger, 0 0
som ikke kan fratraekkes
Frivillig udlodning 0 0
I alt til radighed for udlodning 55.746 1.909

netto
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Baeredygtige Aktier KL

Noter til resultatopgerelse og balance for regnskabséret 2021

Cirkulerende

Cirkulerende

beviser 2021 beviser 2020 *
i 1.000 stk. i 1.000 kr. i1.000 stk. i1.000 kr.
7 Investorernes formue
Investorernes formue (primo) 7.586 825.303 0
Udlodning fra sidste ar vedr. cirk. beviser 31/12 -1.439 0
Emissioner i perioden 7.535 883.357 7.586 782.342
Indlgsninger i perioden -336 -41.651 0
Netto emissionstilleeg og indlgsningsfradrag 626 0
Regulering af udlodning ved emis/indl i aret -1.015 0
Overfart til udlodning naeste ar 921 470
Foresldet udlodning 54.825 1.439
Overfarsel af drets resultat 395.505 41.052
Investorernes formue (ultimo) 14.784 2.116.431 7.586 825.303
2021 2020 *
Arets nettoresultat i 1.000 kr. 451.251 42961
Investorernes formue i 1.000 kr. 2.116.431 825.303
Perioden omfatter 08-09-2020 - 31-12-2020
2021 2020
Finansielle instrumenter i1.000 kr. Andel i pct. i1.000 kr. Andel i pct.
Barsnoterede finansielle instrumenter 2.089.488 98,7 797.963 96,7
Finansielle instrumenter noteret pa et andet reguleret marked 0 0,0 0 0,0
Nyemitterede finansielle instrumenter, der planleegges
noteret pa en fondsbers eller et andet reguleret marked 0 0,0 0 0,0
@vrige finansielle instrumenter 0 0,0 0 0,0
Finansielle instrumenter i alt 2.089.488 98,7 797.963 96,7
Andre aktiver / Anden gaeld 26.943 13 27.340 33
I alt 2.116.431 100,0 825.303 100,0

Noterede aktier, noterede obligationer, noterede afledte finansielle instrumenter og investeringsbeviser m.v. er ikke specificeret i arsrapporten,

idet beholdningslisten kan findes pa fondens hjemmeside eller kan rekvireres ved henvendelse til Investerings-forvaltningsselskabet.

Arsrapport 2021
Investeringsforeningen Sparinvest
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Bzeredygtige Aktier KL A

Arsrapport 2021
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2021 2020 *
Arets afkasti % 31,49 8,59
Benchmarkafkast i % 27,44 11,16
Indre veerdi pr. andel 142,74 108,65
Arets nettoresultat i 1.000 kr. 51.961 2.366
Arets udlodning pr. andel i kr. 3,10 0,10
Cirkulerende beviser i 1.000 stk. 1.936 775
Investorernes formue i 1.000 kr. 276.319 84.179
Arlige omk. i % af gns. formue 1,71 0,58
Arlige omkostninger i 1.000 kr. 3.369 192
Aop 1,77 2,20
- Indirekte handelsomkostninger i % 0,01
* Perioden omfatter 08-09-2020 - 31-12-2020
2021 2020
Andel af resultat og omkostninger 2021 2020* 6 Til radighed for udlodning i 1.000 kr. i 1.000 kr.
Resultat af feellesportefaljen 55.330 2.556 Udlodning overfart fra sidste ar 49 0
Administration 710 41 Renter og udbytter 2.656 72
Investeringsforvaltning -1.674 -99 Andre indtezgter 0 0
Distri.bl,.ltion, markedsfgring og 085 5 Skat 484 15
formidling Kursgevinst til udlodning 6.942 250
Administrationsomkostninger -3.369 -192 Udlodningsregulering af indkomst 1.196 230
Arets resultat 51.961 2.366 1 alt Indkomst 10.359 537
* Perioden daekker 08-09-2020 - 31-12-2020 Administrationsomkostninger til modregning -3.369 -191
:j rlr?i:ri:tr:‘g:ifr?slgilknogst-ninger 927 219
| alt administrationsomkostninger -4.296 -410
| alt til radighed for udlodning brutto 6.062 127
Administrationsomkostninger, som ikke kan
fratraekkes 0 0
Frivillig udlodning 0 0
| alt til radighed for udlodning netto 6.062 127
Cirkulerende. Cirkulerende.
beviser 2021 beviser 2020 *
Investorernes formue i1.000 stk. i1.000 kr. i1.000 stk. i1.000 kr.
Investorernes formue (primo) 775 84.179 0 0
Udlodning fra sidste ar vedr. cirk. beviser 31/12 -77 0 0
Emissioner i perioden 1.173 141.340 775 81.813
Indlgsninger i perioden -12 -1.085 0 0
Netto emissionstilleg og indlgsningsfradrag 49 0 0
Regulering af udlodning ved emis/indl i dret -48 0 0
Overfert til udlodning naeste ar 62 0 50
Foresléet udlodning 6.000 0 77
Overfgrsel af arets resultat 45.899 0 2.239
Investorernes formue (ultimo) 1.936 276.319 775 84.179

42

Penneo dokumentnagle: NVGTK-78WF2-86K2U-GEPH5-4ECM5-0HO0JJ



Baeredygtige Aktier KL W

Arsrapport 2021

Investeringsforeningen Sparinvest

2021 2020 *
Arets afkasti % 31,85 8,75
Benchmarkafkast i % 27,44 11,16
Indre veerdi pr. andel 143,21 108,81
Arets nettoresultat i 1.000 kr. 399.290 40.595
Arets udlodning pr. andel i kr. 3,80 0,20
Cirkulerende beviser i 1.000 stk. 12.849 6.811
Investorernes formue i 1.000 kr. 1.840.112 741.124
Arlige omk. i % af gns. formue 1,20 0,37
Arlige omkostninger i 1.000 kr. 17.923 1933
Aop 1,26 1,74
- Indirekte handelsomkostninger i % 0,01
* Perioden omfatter 08-09-2020 - 31-12-2020
2021 2020
Andel af resultat og omkostninger 2021 2020* 6 Til radighed for udlodning i 1.000 kr. i 1.000 kr.
Resultat af feellesportefaljen 417213 42,528 Udlodning overfart fra sidste ar 420 0
. . Renter og udbytter 20.100 1.429
Administration -5.280 -564
. . Andre indteegter 0 0
Investeringsforvaltning -12.643 -1.369
Skat -3.643 -183
Administrationsomkostninger -17.923 -1.933
Kursgevinst til udlodning 49.058 2.396
Arets resultat 399.290 40.595 . . .
Udlodningsregulering af indkomst 3.012 801
* Perioden daekker 08-09-2020 - 31-12-2020
| alt Indkomst 68.948 4.443
Administrationsomkostninger til modregning -17.923 -1.933
Udlo{dpnngsregulernng - 1340 728
administrationsomkostninger
| alt administrationsomkostninger -19.264 -2.661
| alt til radighed for udlodning brutto 49.684 1.782
Administrationsomkostninger, som ikke kan
0 0
fratraekkes
Frivillig udlodning 0 0
1 alt til radighed for udlodning netto 49.684 1.782
Cirkulerende. Cirkulerende.
beviser 2021 beviser 2020 *
Investorernes formue i 1.000 stk. i 1.000 kr. i1.000 stk. i1.000 kr.
Investorernes formue (primo) 6.811 741124 0 0
Udlodning fra sidste ar vedr. cirk. beviser 31/12 -1.362 0 0
Emissioner i perioden 6.362 742.017 6.811 700.529
Indlgsninger i perioden -324 -40.566 0 0
Netto emissionstilleg og indlgsningsfradrag 577 0 0
Regulering af udlodning ved emis/indl i dret -967 0 0
Overfert til udlodning naeste ar 859 0 420
Foresléet udlodning 48.825 0 1.362
Overfersel af arets resultat 349.606 0 38.813
Investorernes formue (ultimo) 12.849 1.840.112 6.811 741124
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Bzeredygtige Value Aktier KL
Afdelingsberetning for regnskabsaret 2021

Arsrapport 2021
Investeringsforeningen Sparinvest

Afdelingsprofil

Startdato
Investeringskoncept
Valuta

Udbyttetype
Risikoklasse

SFDR artikel
Benchmark
Fondskode

17-06-2021
Value-aktier

DKK
Udbyttebetalende
6

Artikel 8

MSCI ACWI (DKK)
DK0061551462
DK0061551546

Baeredygtige Value Aktier KL W
Baeredygtige Value Aktier KL A

Afdelingsberetning

Denne afdelingsberetning skal lzeses i sammenhaeng med arsrapportens gvrige afsnit for at give et fyldestggrende billede

af udviklingen i afdelingen.

Afdelingens Investeringsomrade
Afdelingen investerer i aktier globalt. Investeringerne i afdelingen foretages ud fra metoden “Value investering”. En
investeringsfilosofi der er baseret pa, at der til enhver bgrsnoteret virksomhed knytter sig to veerdier, nemlig
markedskursen og virksomhedens forretningsmaessige veerdi. Efter en gennemgribende analyse af offentligt tilgeengeligt
materiale udveelges de selskaber, som kan kabes vaesentligt under deres reelle veerdi. Selskaber med mere end 5% af
deres omsaetning fra produktion eller distribution af fossile braendsler, atomkraft, vaben, alkohol, tobak, pornografi og
hasardspil udelukkes. Investorer skal veere forberedte p3, at afdelingens beviser vil svinge i veerdi pa bade kort og langt
sigt i bestraebelserne pé at opna et afkast, som pa langt sigt ligger hgjere end obligationsafkastet. Valutarisiko bliver ikke

afdeekket.

Udvikling i 2021

Afkastet findes ikke tilfredsstillende i forhold til benchmark.
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Bzeredygtige Value Aktier KL

Resultatopggrelse og balance for regnskabsaret 2021

Resultatopggrelse Balance
2021* 2021*
Note i1.000 kr.  Note i1.000 kr.
1 Renter & udbytter Aktiver
Renteudgifter -92 Likvide midler
Udbytter 5.757 Indestédende i depotselskab 861
| alt renter & udbytter 5.665 Indestéende i andre 24.851
pengeinstitutter
2 Kursgevinster & -tab Likvider 25.712
Kapitalandele 40.918
5 Kapitalandele
Valutakonti 102 Noterede aktier fra danske 7469
@vrige aktiver/passiver -1 selskaber '
X Noterede aktier fra udenlandske
Handelsomkostninger -10 selskaber 765.192
I alt kursgevinster & -tab 41.009 Kapitalandele 772.661
Andre aktiver
| alt nettoindtaegter 46.674
9 Tilgodehavende renter, udbytte
1.064
m.m.
3 Administrationsomkostninger -3.738 Andre tilgodehavender 214
Resultat far skat 42.936 Aktuelle skatteaktiver 13
Andre aktiver 1.291
4 Skat -671
Aktiver 799.664
Arets nettoresultat 42.265
Passiver
Perioden deekker 17-06-2021 - 31-12-2021
7 Investorernes formue 798.759
6 Overskudsdisponerin
P 9 Anden geeld
Foreslaet udlodning 3.665 Skyldige omkostninger 905
Overfert til udlodning naeste ar 732 Anden gzld 905
Overfert til formuen 37.868
Passiver 799.664
| alt disponibelt 42.265

Der udloddes falgende fra de enkelte
andelsklasser:

Baeredygtige Value Aktier KL A

Foreslaet udlodning 0
Overfert til udlodning naeste ar 5
Overfert til formuen 358
| alt disponibelt 363

Baeredygtige Value Aktier KL W

Foreslaet udlodning 3.665
Overfert til udlodning naeste ar 727
Overfert til formuen 37.510
1 alt disponibelt 41.902
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Bzeredygtige Value Aktier KL

Noter til resultatopgarelse og balance for regnskabsaret 2021

Arsrapport 2021

Investeringsforeningen Sparinvest

Noter
2021 * 2021
Note i1.000 kr. Note i pct
1 Renter & udbytter > Fordelinger
Sektorfordeling
@vrige renteudgifter -92 Finans 21,61
| alt renteudgifter -92 Sundhedspleje 15,50
Noterede aktier fra udenlandske IT 15,09
5.757 .
selskaber
Forbrugsgoder 13,67
I alt udbytter 5.757
Konsumentvarer 10,70
2 Kursgevinster & -tab X
Qvrige 23,43
Noterede aktier fra danske 232
selskaber 3 Geografisk fordeling
Noterede aktier fra udenlandske Nordamerika 5857
40.686 '
selskaber
. Nordeuropa 10,84
| alt kapitalandele 40.918
Japan 6,82
@vrige aktiver/passiver -1 Storbritannien 6,21
Bruttohandelsomkostninger -527 Fjerngsten ex. Japan 519
Deekket af emissions- og Qvrige 12,37
. - 517
indlgsningsindtaegter
| alt handelsomkostninger -10 2021+
I alt kursgevinster & -tab 41.009 1.000 kr.
6 Til radighed for udlodning
3 Administrationomkostninger
Udlodning overfert fra sidste ar 0
Administration -1.231
Renter og udbytter 5.758
Investeringsforvaltning -2.497
o X Andre indtaegter 0
Distribution, markedsfgring og 10
formidling Skat -684
| alt - . . -3.738 Kursgevinst til udlodning 1.190
administrationsomkostninger
Udlodningsregulering af indkomst 3.680
4 Skat
1 alt Indk t 9.945
Ikke refunderbar udbytteskat -671 altinckoms
Administrationsomkostninger til 3738
Skat -671 modregning :
Udlodningsregulering -
A . -1.810
administrationsomkostninger
lalt
administrationsomkostninger -5.548
1 alt til radighed for udlodning 4397
brutto
Administrationsomkostninger, 0
som ikke kan fratraekkes
Frivillig udlodning 0
I alt til radighed for udlodning 4397

netto
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Arsrapport 2021
Investeringsforeningen Sparinvest

Baeredygtige Value Aktier KL

Noter til resultatopgerelse og balance for regnskabséret 2021

Cirkulerende

beviser 2021 *
i 1.000 stk. i 1.000 kr.
7 Investorernes formue

Emissioner i perioden 7446 757.748
Indlgsninger i perioden -15 -1.568
Netto emissionstilleeg og indlgsningsfradrag 315
Overfert til udlodning naeste ar 732
Foresléet udlodning 3.665
Overfersel af arets resultat 37.868
Investorernes formue (ultimo) 7.431 798.759

2021*

Arets nettoresultat i 1.000 kr. 42.265

Investorernes formue i 1.000 kr. 798.759

2021 *

Finansielle instrumenter i 1.000 kr. Andel i pct.
Barsnoterede finansielle instrumenter 772.661 96,7
Finansielle instrumenter noteret pa et andet reguleret marked 0 0,0
Nyemitterede finansielle instrumenter, der planleegges
noteret pa en fondsbers eller et andet reguleret marked 0 0,0
@vrige finansielle instrumenter 0 0,0
Finansielle instrumenter i alt 772.661 96,7
Andre aktiver / Anden geeld 26.098 33
I alt 798.759 100,0

Noterede aktier, noterede obligationer, noterede afledte finansielle instrumenter og investeringsbeviser m.v. er ikke specificeret i arsrapporten,
idet beholdningslisten kan findes pa fondens hjemmeside eller kan rekvireres ved henvendelse til Investerings-forvaltningsselskabet.
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Baeredygtige Value Aktier KL A

Arets afkasti %
Benchmarkafkast i %

Indre veerdi pr. andel

Arets nettoresultat i 1.000 kr.
Arets udlodning pr. andel i kr.
Cirkulerende beviser i 1.000 stk.
Investorernes formue i 1.000 kr.
Arlige omk. i % af gns. formue
Arlige omkostninger i 1.000 kr.
Aop

11,71
107,03
363
0,00
101
10.810
1,01
36
1,92

Arsrapport 2021

Investeringsforeningen Sparinvest

2021
Andel af resultat og omkostninger 2021* 6 Til radighed for udlodning i1.000 kr.
Resultat af faellesportefaljen 399 Udlodning overfert fra sidste ar 0
. . Renter og udbytter 40
Administration -8
. . Andre indtegter 0
Investeringsforvaltning -18
— . Skat -5
Distribution, markedsfgring og 10
formidling Kursgevinst til udlodning 10
Administrationsomkostninger -36 Udlodningsregulering af indkomst 90
Arets resultat 363 | alt Indkomst 135
* Perioden daekker 17-06-2021 - 31-12-2021 Administrationsomkostninger til modregning -36
Udlodningsregulering - 94
administrationsomkostninger
| alt administrationsomkostninger -130
| alt til radighed for udlodning brutto 5
Administrationsomkostninger, som ikke kan 0
fratraekkes
Frivillig udlodning 0
| alt til radighed for udlodning netto 5

Cirkulerende.

beviser 2021 *
Investorernes formue i1.000 stk. i1.000 kr.
Emissioner i perioden m 11.498
Indlgsninger i perioden -10 -1.052
Netto emissionstilleeg og indlgsningsfradrag 2
Overfert til udlodning naeste ar 5
Overfgrsel af arets resultat 358
Investorernes formue (ultimo) 101 10.810
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Bzeredygtige Value Aktier KL W

Arsrapport 2021
Investeringsforeningen Sparinvest

2021 *
Arets afkasti % 7,49
Benchmarkafkast i % 1,71
Indre veerdi pr. andel 107,49
Arets nettoresultat i 1.000 kr. 41.902
Arets udlodning pr. andel i kr. 0,50
Cirkulerende beviser i 1.000 stk. 7.330
Investorernes formue i 1.000 kr. 787.949
Arlige omk. i % af gns. formue 0,74
Arlige omkostninger i 1.000 kr. 3.702
Aop 1,42
2021
Andel af resultat og omkostninger 2021* 6 Til radighed for udlodning i1.000 kr.
Resultat af feellesportefaljen 45,604 Udlodning overfart fra sidste ar 0
. . Renter og udbytter 5.718
Administration -1.223
. . Andre indtegter 0
Investeringsforvaltning -2479
.. I Skat -679
Administrationsomkostninger -3.702
Kursgevinst til udlodning 1.180
Arets resultat 41.902 . . .
Udlodningsregulering af indkomst 3.590
* Perioden daekker 17-06-2021 - 31-12-2021
| alt Indkomst 9.810
Administrationsomkostninger til modregning -3.702
Udlodningsregulering -
T . -1.716
administrationsomkostninger
| alt administrationsomkostninger -5.418
| alt til radighed for udlodning brutto 4392
Administrationsomkostninger, som ikke kan 0
fratraekkes
Frivillig udlodning 0
| alt til radighed for udlodning netto 4392

Cirkulerende.

beviser 2021 *
Investorernes formue i1.000 stk. i1.000 kr.
Emissioner i perioden 7.335 746.250
Indlgsninger i perioden -5 -516
Netto emissionstilleeg og indlgsningsfradrag 313
Overfert til udlodning naeste ar 727
Foreslaet udlodning 3.665
Overfgrsel af arets resultat 37.510
Investorernes formue (ultimo) 7.330 787.949
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Arsrapport 2021

Investeringsforeningen Sparinvest

Danske Aktier KL
Afdelingsberetning for regnskabsaret 2021

Afdelingsprofil

Startdato 01-04-1985

Investeringskoncept Aktier

Valuta DKK

Udbyttetype Udbyttebetalende

Risikoklasse 6

SFDR artikel Artikel 8

Benchmark OMX - Copenhagen All Share Capped TR index (SPI)

Fondskode DK0010068006 Danske Aktier KL A
DK0060820256 Danske Aktier KL W

Afdelingsberetning
Denne afdelingsberetning skal lzeses i sammenhaeng med arsrapportens gvrige afsnit for at give et fyldestggrende billede
af udviklingen i afdelingen.

Afdelingens Investeringsomrade

Afdelingen investerer i danske aktier noteret pa Kebenhavns Fondsbers. Investeringsfilosofien er langsigtet med fokus pa
fundamentale forhold, hvor veerdiskabelsen er baseret pa solide forretningsmodeller, konkurrencefordele og selskabets
agilitet, ledelse og finansiel styrke. Portefgljen vil bestd af ca. 25-35 aktier. Stgrstedelen af selskaberne er stabile
vaekstselskaber, men det er i sidste ende veerdianseettelsen, der er afggrende for aktieudvaelgelsen.

Andelsklasser

Afdelingen er opdelt i flere andelsklasser med hver deres omkostningsprocent.

Udvikling i 2021
Afkastet findes tilfredsstillende i forhold til benchmark.
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Arsrapport 2021
Investeringsforeningen Sparinvest

Danske Aktier KL

Resultatopggrelse og balance for regnskabsaret 2021

Resultatopggrelse Balance
2021 2020 2021 2020
Note i1.000 kr. i1.000 kr.  Note i1.000 kr. i1.000 kr.
1 Renter & udbytter Aktiver
Renteudgifter -23 -14 Likvide midler
Udbytter 10.175 6.036 Indestfiem’je i andre 4470 3241
pengeinstitutter
| alt renter & udbytter 10.152 6.022 Likvider 4.470 3041
2 Kursgevinster & -tab
5 Kapitalandele
Kapitalandele 125.973 92.609 .
Noterede aktier fra danske 871712 470,449
Handelsomkostninger -82 -284 selskaber
Noterede aktier fra udenlandske
I alt kursgevinster & -tab 125.891 92.325 selskaber 22.99% 2470
Kapitalandele 894.708 472.919
| alt nettoindteegter 136.043 98.347
Andre aktiver
. i X Andre tilgodehavender 227 0
3 Administrationsomkostninger -9.928 -5.794
Aktuelle skatteaktiver 445 229
Resultat far skat 126.115 92.552
Andre aktiver 672 229
4 Skat -51 0 Aktiver 899.850 476.389
Arets nettoresultat 126.064 92.552 .
Passiver
7 Investorernes formue 898.921 475.841
6 Overskudsdisponering Anden geeld
Foreslaet udlodning 57.507 34388 Skyldige omkostninger 928 547
Overfart til udlodning neeste ar 128 13 Lan 1 0
Overfart til formuen 68.429 58.151 Anden gld 929 547
| alt disponibelt 126.064 92.552 Passiver 899.850 476.389

Der udloddes falgende fra de enkelte andelsklasser:

Danske Aktier KL A

Foreslaet udlodning 34.405 34305
Overfert til udlodning naeste ar 125 13
Overfert til formuen 50.927 58.033
| alt disponibelt 85.457 92.351

Danske Aktier KL W

Foreslaet udlodning 23.102 83
Overfert til udlodning naeste ar 3 0
Overfert til formuen 17.502 118
| alt disponibelt 40.607 201
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Danske Aktier KL

Noter til resultatopgarelse og balance for regnskabsaret 2021

Arsrapport 2021

Investeringsforeningen Sparinvest

Noter
2021 2020 2021 2020
Note i1.000 kr. i1.000 kr. Note i pct i pct
1 Renter & udbytter > Fordelinger
Sektorfordeling
@vrige renteudgifter -23 -14 Sundhedspleje 29,79 31,40
| alt renteudgifter -23 -14 Industri 2939 2839
Noterede aktier fra danske 9415 5314 Finans 13,54 9,53
selskaber
Noterede aktier fra udenlandske 760 722 Konsumentvarer 856 8.91
selskaber Forsyning 7.21 9,41
I alt udbytter 10.175 6.036 Dvrige 11,52 1237
2 Kursgevinster & -tab Geografisk fordeling
Noterede aktier fra danske 119.980 95.103 Danmark 99,53 99,39
selskaber
. Q@vrige 047 0,61
Noterede aktier fra udenlandske 5994 2495
selskaber
| alt kapitalandele 125.973 92.609 2021 2020
i1.000 kr. i1.000 kr.
Bruttohandelsomkostninger -171 -309 6 Til rédighed for udlodning
Daekket af emissions- og 89 25 Udlodning overfert fra sidste ar 13 174
indlgsningsindtaegter
| alt handelsomkostninger -82 -284 Renter og udbytter 10.174 6.258
Andre indtegter 0 0
I alt kursgevinster & -tab 125.891 92.325
Skat -266 0
3 Administrationomkostninger Kursgevinst til udlodning 48.658 33.306
Administration -2.428 -1.454 Udlodningsregulering af indkomst 9.988 516
Investeringsforvaltning -5.419 -2.765 1 alt Indkomst 68.568 40.254
Distribgtion, markedsfering og 2,081 1575 Administrationsomkostninger til 9928 5793
formidling modregning ’ :
I alt Udlodningsregulering -
I . -9.928 -5.794 gsregulering N N
administrationsomkostninger administrationsomkostninger 1.005 %8
4 Skat tatt ) -10.933 -5.852
administrationsomkostninger
Ikke refunderbar udbytteskat -51 0 S oe .
I alt til radighed for udlodning 57.635 34.401
Skat -51 0 brutto
Administrationsomkostninger, 0 0
som ikke kan fratraekkes
Frivillig udlodning 0 0
1 alt til radighed for udlodning 57635 34.401

netto
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Arsrapport 2021
Investeringsforeningen Sparinvest

Danske Aktier KL

Noter til resultatopgerelse og balance for regnskabséret 2021

Cirkulerende Cirkulerende
beviser 2021 beviser 2020
i 1.000 stk. i 1.000 kr. i1.000 stk. i1.000 kr.
7 Investorernes formue

Investorernes formue (primo) 1.976 475.841 1.833 380.370
Udlodning fra sidste ar vedr. cirk. beviser 31/12 -34.388 -22.919
Andring i udbetalt udlodning pga. emission/indlgsning 0 3
Emissioner i perioden 1492 367.735 212 40.364
Indlgsninger i perioden -78 -19.562 -69 -14.643
Netto emissionstilleg og indlgsningsfradrag 360 114
Regulering af udlodning ved emis/indl i &ret -17.132 0
Overfort til udlodning naeste ar 128 13
Foresldet udlodning 57.507 34.388
Overfarsel af drets resultat 68.429 58.151
Investorernes formue (ultimo) 3.390 898.921 1.976 475.841

2021 2020 2019 2018 2017

Arets nettoresultat i 1.000 kr. 126.064 92.552 88.829 -48.629 61.591

Investorernes formue i 1.000 kr. 898.921 475.841 380.369 356.301 448.112

2021 2020
Finansielle instrumenter i1.000 kr. Andel i pct. i1.000 kr. Andel i pct.
Barsnoterede finansielle instrumenter 894.708 99,5 472919 99,4
Finansielle instrumenter noteret pa et andet reguleret marked 0 0,0 0 0,0
Nyemitterede finansielle instrumenter, der planlaegges

noteret pa en fondsbers eller et andet reguleret marked 0 0,0 0 0,0
@vrige finansielle instrumenter 0 0,0 0 0,0
Finansielle instrumenter i alt 894.708 99,5 472.919 99,4
Andre aktiver / Anden gaeld 4213 0,5 2.923 0,6
I alt 898.921 100,0 475.841 100,0

Noterede aktier, noterede obligationer, noterede afledte finansielle instrumenter og investeringsbeviser m.v. er ikke specificeret i arsrapporten,
idet beholdningslisten kan findes pa fondens hjemmeside eller kan rekvireres ved henvendelse til Investerings-forvaltningsselskabet.
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Danske Aktier KL A

Arsrapport 2021
Investeringsforeningen Sparinvest

2021 2020 2019 2018 2017
Arets afkasti % 18,50 13,03 28,18 -11,83 15,68
Benchmarkafkast i % 19,48 14,54 26,66 -7,50 16,82
Indre veerdi pr. andel 264,61 240,78 207,55 184,95 249,19
Arets nettoresultat i 1.000 kr. 85.457 92.351 88.445 -48.505 61.592
Arets udlodning pr. andel i kr. 16,50 17,40 12,50 25,00 39,00
Cirkulerende beviser i 1.000 stk. 2.085 1972 1.820 1.922 1.796
Investorernes formue i 1.000 kr. 551.767 474725 377.741 355.443 447.458
Arlige omk. i % af gns. formue 1,41 147 1,50 1,50 1,50
Arlige omkostninger i 1.000 kr. 7.347 5.780 5317 6.090 6.481
Aop 1,48 1,60 177 1,71 178
- Indirekte handelsomkostninger i % 0,01 0,04 0,04 0,18
Sharpe Ratio Benchmark 1,20
Sharpe Ratio Afdeling 1,01
Volatilitet Benchmark i % 12,82
Volatilitet Afdeling i % 13,07
2021 2020
Andel af resultat og omkostninger 2021 2020 6 Til rddighed for udlodning i 1.000 kr. i 1.000 kr.
Resultat af feellesportefaljen 92.804 98.131 Udlodning overfart fra sidste ar 13 174
Administration -1.628 -1.449 Renter og udbytter 6.706 6:240
Investeringsforvaltning -3.638 -2.756 Andre indtzegter 0 0
Distri.bl,.ltion, markedsfgring og 2081 1575 Skat 170 0
formidling Kursgevinst til udlodning 34.737 33.199
Administrationsomkostninger -7.347 -5.780 Udlodningsregulering af indkomst 787 547
Arets resultat 85.457 92.351 | alt Indkomst 42.073 40.159
Administrationsomkostninger til modregning -7.347 -5.779
Udlodningsregulering -
administrationsomkostninger 196 b1
| alt administrationsomkostninger -7.543 -5.841
| alt til radighed for udlodning brutto 34.530 34318
Administrationsomkostninger, som ikke kan
fratraekkes 0 0
Frivillig udlodning 0 0
1 alt til radighed for udlodning netto 34.530 34318
Cirkulerende. Cirkulerende.
beviser 2021 beviser 2020
Investorernes formue i1.000 stk. i1.000 kr. i1.000 stk. i1.000 kr.
Investorernes formue (primo) 1.972 474,725 1.820 377.741
Udlodning fra sidste ar vedr. cirk. beviser 31/12 -34.305 0 -22.750
Andring i udbetalt udlodning pga. emission/indlgsning 0 0 -44
Emissioner i perioden 159 37.402 212 40.363
Indlgsninger i perioden -45 -11.658 -61 -13.050
Netto emissionstilleg og indlgsningsfradrag 240 0 114
Regulering af udlodning ved emis/indl i aret -96 0 0
Overfert til udlodning naeste ar 125 0 13
Foresléet udlodning 34.405 0 34.305
Overfarsel af arets resultat 50.927 0 58.033
Investorernes formue (ultimo) 2.085 551.767 1.972 474.725
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Danske Aktier KL W

Arets afkasti %
Benchmarkafkast i %

Indre veerdi pr. andel

Arets nettoresultat i 1.000 kr.
Arets udlodning pr. andel i kr.
Cirkulerende beviser i 1.000 stk.
Investorernes formue i 1.000 kr.
Arlige omk. i % af gns. formue
Arlige omkostninger i 1.000 kr.
Aop

- Indirekte handelsomkostninger i %
Sharpe Ratio Benchmark
Sharpe Ratio Afdeling
Volatilitet Benchmark i %

Volatilitet Afdeling i %

Arsrapport 2021
Investeringsforeningen Sparinvest

2021 2020 2019 2018 2017 *
18,97 1317 28,69 -11,48 15,91
19,48 14,54 26,66 -7,50 16,82
265,98 241,64 208,31 185,71 249,68
40.607 201 384 -124 -1
17,70 18,00 13,40 25,90 39,50
1.305 5 13 5 3
347.154 1116 2.629 858 654
1,01 1,08 1,10 1,10 0,55
2.581 14 14 10 3
1,08 123 1,37 131 138
0,01 0,04 0,04 0,18
1,04
0,88
13,31
13,59

* Denne fond er startet 01-07-2017. Negletallet vedrarende afkast gaelder for hele 2017, avrige negletal geelder for perioden 01.07.2017 - 31.12.2017

2021 2020
Andel af resultat og omkostninger 2021 2020 6 Til rddighed for udlodning i 1.000 kr. i 1.000 kr.
Resultat af feellesportefaljen 43.188 216 Udlodning overfart fra sidste ar 0 0
. X Renter og udbytter 3.468 18
Administration -800 -5
. . Andre indtaegter 0 0
Investeringsforvaltning -1.781 -9
. - Skat -96 0
Administrationsomkostninger -2.581 -14
Kursgevinst til udlodning 13.921 107
Arets resultat 40.607 201 . . .
Udlodningsregulering af indkomst 9.201 -31
| alt Indkomst 26.495 95
Administrationsomkostninger til modregning -2.581 -14
Udlodningsregulering -
T . -809 3
administrationsomkostninger
| alt administrationsomkostninger -3.390 -11
| alt til radighed for udlodning brutto 23.105 83
Administrationsomkostninger, som ikke kan
0 0
fratreekkes
Frivillig udlodning 0 0
1 alt til radighed for udlodning netto 23.105 83
Cirkulerende. Cirkulerende.
beviser 2021 beviser 2020
Investorernes formue i 1.000 stk. i 1.000 kr. i1.000 stk. i1.000 kr.
Investorernes formue (primo) 5 1.116 13 2.629
Udlodning fra sidste ar vedr. cirk. beviser 31/12 -83 0 -169
Andring i udbetalt udlodning pga. emission/indlgsning 0 0 47
Emissioner i perioden 1334 330.333 0 1
Indlgsninger i perioden -33 -7.904 -8 -1.593
Netto emissionstilleg og indlgsningsfradrag 120 0 0
Regulering af udlodning ved emis/indl i aret -17.036 0 0
Overfert til udlodning naeste ar 3 0 0
Foreslaet udlodning 23.102 0 83
Overfarsel af arets resultat 17.502 0 118
Investorernes formue (ultimo) 1.305 347.154 5 1.116
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Arsrapport 2021
Investeringsforeningen Sparinvest

Globale Fokusaktier KL
Afdelingsberetning for regnskabsaret 2021

Afdelingsprofil

Startdato 08-09-2020

Investeringskoncept Aktier

Valuta DKK

Udbyttetype Udbyttebetalende

Risikoklasse 6

SFDR artikel Artikel 8

Benchmark MSCI ACWI (DKK)

Fondskode DK0061293826 Globale Fokusaktier KL A
DK0061293909 Globale Fokusaktier KL W

Afdelingsberetning
Denne afdelingsberetning skal lzeses i sammenhaeng med arsrapportens gvrige afsnit for at give et fyldestggrende billede
af udviklingen i afdelingen.

Afdelingens Investeringsomrade

Globale Fokusaktier er en fokuseret global aktieafdeling. Vi investerer typisk i 25-50 aktier, og vi vurderer ngje
afkastpotentialet og risikoen i de enkelte selskaber ud fra en model, vi selv har udviklet. Modellen ger det muligt at se
"DNA profilen” for selskaberne baseret pa udvalgte parametre, og modellen ger os i stand til at have en systematisk
tilgang til hver aktie-case. Vi har stort fokus pé at have en lgbende dialog med de selskaber, vi investerer i.
Andelsklasser

Afdelingen er opdelt i flere andelsklasser med hver deres omkostningsprocent.

Udvikling i 2021
Afkastet findes meget tilfredsstillende i forhold til benchmark.

56

Penneo dokumentnagle: NVGTK-78WF2-86K2U-GEPH5-4ECM5-0HO0JJ



Arsrapport 2021
Investeringsforeningen Sparinvest

Globale Fokusaktier KL

Resultatopggrelse og balance for regnskabsaret 2021

Resultatopggrelse Balance
2021 2020 * 2021 2020 *
Note i1.000 kr. i1.000 kr.  Note i1.000 kr. i1.000 kr.
1 Renter & udbytter Aktiver
Renteindtaegter 1 0 Likvide midler
Renteudgifter -13 -2 Indestédende i depotselskab 1.700 38
Udbytter 3.821 294 Indestgenc_je i andre 2507 3591
pengeinstitutter
| alt renter & udbytter 3.809 292 Likvider 4207 3.629
2 Kursgevinster & -tab
5 Kapitalandele
Kapitalandele 69.669 8473 Noterede aktier fra danske
7414 5.021
Valutakonti 159 187 selskaber
. . . Noterede aktier fra udenlandske
QDvrige aktiver/passiver 2 0 selskaber 274.695 220.844
Handelsomkostninger 19 121 Kapitalandele 282.109 225.865
| alt kursgevinster & -tab 69.811 8.539
Andre aktiver
Tilgodehavende renter, udbytte 70 62
| alt nettoindteegter 73.620 8.831 m.m.
Andre tilgodehavender 164 0
3 Administrationsomkostninger -3.146 -572 Aktuelle skatteaktiver 297 10
Resultat far skat 70.474 8.260 Andre aktiver 531 72
Aktiver 286.847 229.565
4 Skat -350 -44
Passiver
Arets nettoresultat 70.124 8.216
Perioden deskker 08-09-2020 - 31-12-2020 7 Investorernes formue 286.478 229.336
Anden geeld
6 Overskudsdisponering X R
Skyldige omkostninger 294 229
Foreslaet udlodning 11.436 204 Mellemvaerende vedrgrende 7 0
Overfert til udlodning naeste ar 180 80 handelsafvikling
X Anden geeld 369 229
Overfert til formuen 58.508 7.932
| alt disponibelt 70.124 8216 Passiver 286.847 229.565

Der udloddes falgende fra de enkelte andelsklasser:

Globale Fokusaktier KL A

Foreslaet udlodning 990 0
Overfert til udlodning naeste ar 11 2
Overfert til formuen 2.897 679
| alt disponibelt 3.898 681

Globale Fokusaktier KL W

Foreslaet udlodning 10.446 204
Overfert til udlodning naeste ar 169 78
Overfert til formuen 55.611 7.253
| alt disponibelt 66.226 7.535
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Globale Fokusaktier KL

Arsrapport 2021

Investeringsforeningen Sparinvest

Noter til resultatopgarelse og balance for regnskabsaret 2021

Noter
2021 2020 * 2021 2020
Note i1.000 kr. i1.000 kr. Note i pct i pct
1 Renter & udbytter > Fordelinger
Sektorfordeling
Indestaende i depotselskab 1 0
Sundhedspleje 20,61 18,95
| alt renteindtaegter 1 0
IT 20,26 18,56
@vrige renteudgifter -13 -2 Finans 20,22 2119
| alt renteudgifter -13 -2 Industri 13,89 10,63
Noterede aktier fra danske Konsumentvarer 6,35 7,07
110 0
selskaber .
N de aktier fra udenlandsk Qvrige 18,67 23,60
oterede aktier fra udenlandske 3711 294
selskaber Geografisk fordeling
I alt udbytter 3.821 294 Nordamerika 61,18 59,29
2 Kursgevinster & -tab Nordeuropa 14,26 13,50
Noterede aktier fra danske 3588 210 Sydeuropa 8,02 7,08
selskaber Fj t J 5,83 10,11
@ g , \
Noterede aktier fra udenlandske 66.081 8.263 Jerngsten ex. Japan
selskaber ’ ’ Danmark 2,59 2,19
I alt kapitalandele 69.669 8.473 Bvrige 8,13 7,83
Qvrige aktiver/passiver 2 0 2021 2020 *
Bruttohandelsomkostninger -35 217 1.000 kr. 1.000 kr.
Daekket af emissions- og 16 96 6 Tilradighed for udlodning
indlgsningsindtaegter
. Udlodning overfert fra sidste ar 80 0
I alt handelsomkostninger -19 -121
Renter og udbytter 3.822 374
I alt kursgevinster & -tab 69.811 8.539
Andre indtaegter 0 0
3 Administrationomkostninger Skat -635 -54
Administration -880 -159 Kursgevinst til udlodning 11.451 575
Investeringsforvaltning -2.191 -397 Udlodningsregulering af indkomst 8 238
Distribution, markedsfgring og 75 16 1 alt Indkomst 14.724 1132
formidling Admini . Kostni .
| alt 3146 - morg:s;:itlonsom ostninger ti 3146 572
administrationsomkostninger : g 9 .
Udlodningsregulering - 38 276
4 Skat administrationsomkostninger
Ikke refunderbar udbytteskat -350 -44 lat . -3.108 848
administrationsomkostninger
Skat -350 -44 il radi f
1 alt til radighed for udlodning 11616 284
brutto
Administrationsomkostninger, 0 0
som ikke kan fratraekkes
Frivillig udlodning 0 0
I alt til radighed for udlodning 11616 284

netto
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Globale Fokusaktier KL

Noter til resultatopgerelse og balance for regnskabséret 2021

Cirkulerende

Cirkulerende

beviser 2021 beviser 2020 *
i 1.000 stk. i 1.000 kr. i1.000 stk. i1.000 kr.
7 Investorernes formue
Investorernes formue (primo) 2.142 229.336 0
Udlodning fra sidste ar vedr. cirk. beviser 31/12 -204 0
Emissioner i perioden 129 16.607 2.142 221.089
Indlgsninger i perioden -240 -29.400 0
Netto emissionstilleeg og indlgsningsfradrag 15 32
Regulering af udlodning ved emis/indl i aret -1 0
Overfart til udlodning naeste ar 180 80
Foresldet udlodning 11.436 204
Overfarsel af drets resultat 58.508 7.932
Investorernes formue (ultimo) 2.031 286.478 2.142 229.336
2021 2020 *
Arets nettoresultat i 1.000 kr. 70.124 8.216
Investorernes formue i 1.000 kr. 286.478 229.336
Perioden omfatter 08-09-2020 - 31-12-2020
2021 2020
Finansielle instrumenter i1.000 kr. Andel i pct. i1.000 kr. Andel i pct.
Barsnoterede finansielle instrumenter 282.109 98,5 225.865 98,5
Finansielle instrumenter noteret pa et andet reguleret marked 0 0,0 0 0,0
Nyemitterede finansielle instrumenter, der planleegges
noteret pa en fondsbers eller et andet reguleret marked 0 0,0 0 0,0
@vrige finansielle instrumenter 0 0,0 0 0,0
Finansielle instrumenter i alt 282.109 98,5 225.865 98,5
Andre aktiver / Anden gaeld 4.369 15 3472 15
I alt 286.478 100,0 229.336 100,0

Noterede aktier, noterede obligationer, noterede afledte finansielle instrumenter og investeringsbeviser m.v. er ikke specificeret i arsrapporten,

idet beholdningslisten kan findes pa fondens hjemmeside eller kan rekvireres ved henvendelse til Investerings-forvaltningsselskabet.

Arsrapport 2021
Investeringsforeningen Sparinvest
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Globale Fokusaktier KL A

Arsrapport 2021
Investeringsforeningen Sparinvest

2021 2020 *
Arets afkasti % 31,57 6,85
Benchmarkafkast i % 27,44 11,16
Indre veerdi pr. andel 140,65 106,90
Arets nettoresultat i 1.000 kr. 3.898 681
Arets udlodning pr. andel i kr. 5,00 0,00
Cirkulerende beviser i 1.000 stk. 198 100
Investorernes formue i 1.000 kr. 27.849 10.690
Arlige omk. i % af gns. formue 1,71 0,53
Arlige omkostninger i 1.000 kr. 257 55
Aop 1,77 1,82
- Indirekte handelsomkostninger i % 0,01
* Perioden omfatter 08-09-2020 - 31-12-2020
2021 2020
Andel af resultat og omkostninger 2021 2020* 6 Til radighed for udlodning i 1.000 kr. i 1.000 kr.
Resultat af feellesportefaljen 4155 736 Udlodning overfart fra sidste ar 2 0
Administration 54 oy Renter og udbytter 206 27
Investeringsforvaltning -128 -28 Andre indtezgter 0 0
Distri.bl,.ltion, markedsfgring og 75 16 Skat 33 -3
formidling Kursgevinst til udlodning 818 34
Administrationsomkostninger -257 -55 Udlodningsregulering af indkomst 435 0
Arets resultat 3.898 681 | alt Indkomst 1428 57
* Perioden daekker 08-09-2020 - 31-12-2020 Administrationsomkostninger til modregning -257 -55
Udlodningsregulering -
administrationsomkostninger 170 0
| alt administrationsomkostninger -427 -55
| alt til radighed for udlodning brutto 1.001 2
Administrationsomkostninger, som ikke kan
fratraekkes 0 0
Frivillig udlodning 0 0
| alt til radighed for udlodning netto 1.001 2
Cirkulerende. Cirkulerende.
beviser 2021 beviser 2020 *
Investorernes formue i1.000 stk. i1.000 kr. i1.000 stk. i1.000 kr.
Investorernes formue (primo) 100 10.690 0 0
Emissioner i perioden 118 15.455 100 10.009
Indlgsninger i perioden -20 -2.195 0 0
Netto emissionstilleg og indlgsningsfradrag 0 0 1
Overfert til udlodning naeste ar 1 0 2
Foresléet udlodning 990 0 0
Overfgrsel af arets resultat 2.897 0 679
Investorernes formue (ultimo) 198 27.849 100 10.690
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Globale Fokusaktier KL W

Arsrapport 2021

Investeringsforeningen Sparinvest

2021 2020 *
Arets afkasti % 31,91 7,02
Benchmarkafkast i % 27,44 11,16
Indre veerdi pr. andel 141,12 107,07
Arets nettoresultat i 1.000 kr. 66.226 7.535
Arets udlodning pr. andel i kr. 5,70 0,10
Cirkulerende beviser i 1.000 stk. 1.833 2.042
Investorernes formue i 1.000 kr. 258.629 218.646
Arlige omk. i % af gns. formue 1,19 0,37
Arlige omkostninger i 1.000 kr. 2.889 517
Aop 1,25 1,51
- Indirekte handelsomkostninger i % 0,01
* Perioden omfatter 08-09-2020 - 31-12-2020
2021 2020
Andel af resultat og omkostninger 2021 2020* 6 Til radighed for udlodning i 1.000 kr. i 1.000 kr.
Resultat af feellesportefaljen 69.115 8.051 Udlodning overfart fra sidste ar 78 0
. . Renter og udbytter 3.616 347
Administration -826 -148
. . Andre indteegter 0 0
Investeringsforvaltning -2.063 -369
Skat -602 -51
Administrationsomkostninger -2.889 -517
Kursgevinst til udlodning 10.633 541
Arets resultat 66.226 7.535 . . .
Udlodningsregulering af indkomst -427 238
* Perioden daekker 08-09-2020 - 31-12-2020
| alt Indkomst 13.296 1.075
Administrationsomkostninger til modregning -2.889 -517
Udlo{dpnngsregulernng - 208 276
administrationsomkostninger
| alt administrationsomkostninger -2.681 -793
| alt til radighed for udlodning brutto 10.615 282
Administrationsomkostninger, som ikke kan
0 0
fratraekkes
Frivillig udlodning 0 0
1 alt til radighed for udlodning netto 10.615 282
Cirkulerende. Cirkulerende.
beviser 2021 beviser 2020 *
Investorernes formue i 1.000 stk. i 1.000 kr. i1.000 stk. i1.000 kr.
Investorernes formue (primo) 2.042 218.646 0 0
Udlodning fra sidste ar vedr. cirk. beviser 31/12 -204 0 0
Emissioner i perioden 11 1.152 2.042 211.080
Indlgsninger i perioden -220 -27.205 0 0
Netto emissionstilleg og indlgsningsfradrag 15 0 31
Regulering af udlodning ved emis/indl i dret -1 0 0
Overfert til udlodning naeste ar 169 0 78
Foresléet udlodning 10.446 0 204
Overfersel af arets resultat 55.611 0 7.253
Investorernes formue (ultimo) 1.833 258.629 2.042 218.646
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Arsrapport 2021
Investeringsforeningen Sparinvest

Momentum Aktier KL
Afdelingsberetning for regnskabsaret 2021

Afdelingsprofil

Startdato 21-04-2005

Investeringskoncept Kvant-aktier

Valuta DKK

Udbyttetype Udbyttebetalende

Risikoklasse 6

SFDR artikel Artikel 6

Benchmark MSCI World (DKK)

Fondskode DK0010311125 Momentum Aktier KL A
DK0060820090 Momentum Aktier KL W

Afdelingsberetning
Denne afdelingsberetning skal lzeses i sammenhaeng med arsrapportens gvrige afsnit for at give et fyldestggrende billede
af udviklingen i afdelingen.

Afdelingens Investeringsomrade

Afdelingen investerer i aktier globalt, bl.a. i Europa, USA og de nye vaekstlande. Aktierne udveelges pa baggrund af en
matematisk model efter momentum-strategien. Det vil sige, at der pa baggrund af kursudvikling og indtjeningstal
investeres i selskaber, der de seneste 12 maneder har haft et afkast, der er hgjere end afkastet i benchmark-indekset.
Momentum-aktier har et attraktivt og veldokumenteret afkastpotentiale, og afdelingen kan i kombination med andre
afdelinger baseret pa strategier som fx small cap og value give en betydelig spredningsgevinst. Malszetningen er at opna
et afkast, som er bedre end det brede markedsafkast - ogsa korrigeret for risiko. Valutarisiko bliver ikke afdaekket.
Andelsklasser

Afdelingen er opdelt i flere andelsklasser med hver deres omkostningsprocent.

Udvikling i 2021
Afkastet findes mindre tilfredsstillende.
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Arsrapport 2021
Investeringsforeningen Sparinvest

Momentum Aktier KL

Resultatopggrelse og balance for regnskabsaret 2021

Resultatopggrelse Balance
2021 2020 2021 2020

Note i1.000 kr. i1.000 kr.  Note i1.000 kr. i1.000 kr.
1 Renter & udbytter Aktiver

Renteindteegter 26 87 Likvide midler

Renteudgifter -21 -79 Indestédende i depotselskab 3.073 3.049

Udbytter 6.600 17.428 Indestéende i andre 1682 2150

pengeinstitutter ) )
| alt renter & udbytter 6.605 17.436 Likvider 4755 5199

2 Kursgevinster & -tab i
5 Kapitalandele

Kapitalandele 119.957 62.286 Noterede aktier fra danske
6.917 9.073
Afledte finansielle instrumenter 12 981 selskaber
i Noterede aktier fra udenlandske
Valutakonti 386 -1.021 selskaber 364.025 745.233
@vrige aktiver/passiver 29 -24 Kapitalandele 370.942 754.306
Handelsomkostninger -150 -1.464
i Andre aktiver
| alt kursgevinster & -tab 120.234 60.758
Tilgodehavende renter, udbytte 171 104
m.m.
I alt nettoindtagter 126.839 78.194 Andre tilgodehavender 264 0
Mellemvaerende vedrgrende
handelsafvikling 1176 0
3 Administrati kostni -7.295 -17.872
ministrationsomiostninger Aktuelle skatteaktiver 1793 2211
R for sk 119.544 60.325
esultat for skat Andre aktiver 3.404 2.315
4 Skat 777 -2.671 Aktiver 379.101 761.819
Arets nettoresultat 118.767 57.653 Passiver
7 Investorernes formue 376.631 760.888
6 Overskudsdisponering Anden geeld
) . Skyldige omkostninger 534 931
Foreslaet udlodning 105.428 46.898
Mellemvaerende vedrgrende 1936 0
Overfert til udlodning naeste ar 207 283 handelsafvikling :
Overfert til formuen 13.132 10472 Anden geeld 2.470 931
| alt disponibelt 118.767 57.653 passiver 379.101 761.819

Der udloddes felgende fra de enkelte andelsklasser:

Momentum Aktier KL A

Foreslaet udlodning 104.154 20.092
Overfert til udlodning naeste ar 204 89
Overfert til formuen -20.464 -1.942
| alt disponibelt 83.894 18.239

Momentum Aktier KL W

Foreslaet udlodning 1274 26.806
Overfert til udlodning naeste ar 3 194
Overfert til formuen 33.596 12414
| alt disponibelt 34.873 39.414
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Momentum Aktier KL

Arsrapport 2021

Investeringsforeningen Sparinvest

Noter til resultatopgarelse og balance for regnskabsaret 2021

Noter
2021 2020 2021 2020
Note i1.000 kr. i1.000 kr. Note i pct i pct
1 Renter & udbytter > Fordelinger
Sektorfordeling
Indestaende i depotselskab 1 87
IT 26,03 22,49
@vrige renteindteegter 25 0 .
Finans 19,46 713
| alt renteindtaegt 26 87
alt renteindiegter Industri 15,22 9,51
Renteudgifter péd ldn 0 -47 Forbrugsgoder 12,49 19,65
@vrige renteudgifter -21 -32 Materialer 6,75 5,55
1 alt renteudgifter =21 -79 Qvrige 20,05 35,66
Noterede aktier fra danske 37 255 Geografisk fordeling
LEISkabjr e fra udenfandsk Nordamerika 7,7 72,65
oterede aktier fra udenlandske
selskaber 6.513 17473 Nordeuropa 7,76 7,78
I alt udbytter 6.600 17.428 Japan 6,87 5,84
2 Kursgevinster & -tab Skandinavien 6,03 6,94
Noterede aktier fra danske Sydeuropa 232 183
Iskaber 1.155 870 .
selska Dvrige 5,31 4,96
L\I;:gzzif aktier fra udenlandske 118.802 61506
2021 2020
Unoterede kapitalandele 0 -89
udenlandske selskaber i1.000 kr. i1.000 kr.
| alt kapitalandele 119.957 62.286 Til radighed for udlodning
Warrants 0 982 Udlodning overfert fra sidste ar 282 517
R .627 17.278
Noterede afledte instrumenter 12 0 enter og udbytter 66
Andre indtaegter 0 0
| alt valutaterminer/futures 12 981
Skat -234 -3.254
@vrige aktiver/passiver 2 24 Kursgevinst til udlodning 151012 62.748
Bruttohandelsomkostninger -242 -1.664 Udlodningsregulering af indkomst -46.662 -18.300
PaekkeF af gmissions- og 9 199 1 alt Indkomst 111.024 58.989
indlgsningsindtaegter
. Administrationsomkostninger til
I alt handelsomkostninger -150 -1.465 modregning 7.295 17.871
I alt kursgevinster & -tab 120.234 60.758 Udlodningsregulering - 1906 6.063
administrationsomkostninger
3 Administrationomkostninger lalt . } . -5.389 -11.809
administrationsomkostninger
Administration -2.052 -5.258 il radi i
Ibalttttll radighed for udlodning 105.635 47181
Investeringsforvaltning -3.504 -10.971 rutto
o . Administrationsomkostninger, 0 0
Dlstr{bgt|on, markedsfgring og 1739 1643 som ikke kan fratraekkes
formidling
| alt Frivillig udlodning 0 0
administrationsomkostninger 7295 17872 1 alt til r3dighed for udlodnin,
9 9 9 105.635 47181
netto
4 Skat
Ikke refunderbar udbytteskat =777 -2.671
Skat =777 -2.671
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Arsrapport 2021
Investeringsforeningen Sparinvest

Momentum Aktier KL

Noter til resultatopgerelse og balance for regnskabséret 2021

Cirkulerende

Cirkulerende

beviser 2021 beviser 2020
i 1.000 stk. i 1.000 kr. i1.000 stk. i1.000 kr.
7 Investorernes formue

Investorernes formue (primo) 5.988 760.888 11.012 1.375.516
Udlodning fra sidste ar vedr. cirk. beviser 31/12 -46.899 -60.970
/ndring i udbetalt udlodning pga. emission/indlgsning 0 1.039
Emissioner i perioden 103 13.552 563 61.290
Indlgsninger i perioden -3.611 -486.652 -5.586 -674.314
Netto emissionstilleg og indlgsningsfradrag 306 675
Regulering af udlodning ved emis/indl i &ret 16.669 0
Overfort til udlodning naeste ar 207 283
Foresldet udlodning 105.428 46.898
Overfarsel af drets resultat 13.132 10.472
Investorernes formue (ultimo) 2.480 376.631 5.988 760.888

2021 2020 2019 2018 2017

Arets nettoresultat i 1.000 kr. 118.767 57.653 279.269 -156.747 68.296

Investorernes formue i 1.000 kr. 376.631 760.888 1375516 1.176.599 836.152

2021 2020
Finansielle instrumenter i1.000 kr. Andel i pct. i1.000 kr. Andel i pct.
Barsnoterede finansielle instrumenter 370.942 98,5 754.306 99,1
Finansielle instrumenter noteret pa et andet reguleret marked 0 0,0 0 0,0
Nyemitterede finansielle instrumenter, der planleegges

noteret pa en fondsbers eller et andet reguleret marked 0 0,0 0 0,0
@vrige finansielle instrumenter 0 0,0 0 0,0
Finansielle instrumenter i alt 370.942 98,5 754.306 99,1
Andre aktiver / Anden gaeld 5.689 15 6.583 09
I alt 376.631 100,0 760.888 100,0

Penneo dokumentnagle: NVGTK-78WF2-86K2U-GEPH5-4ECM5-0HO0JJ

Noterede aktier, noterede obligationer, noterede afledte finansielle instrumenter og investeringsbeviser m.v. er ikke specificeret i arsrapporten,
idet beholdningslisten kan findes pa fondens hjemmeside eller kan rekvireres ved henvendelse til Investerings-forvaltningsselskabet.
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Momentum Aktier KL A

Arsrapport 2021
Investeringsforeningen Sparinvest

2021 2020 2019 2018 2017
Arets afkasti % 27,10 576 23,64 -12,50 8,73
Benchmarkafkast i % 30,96 592 30,19 -3,89 7,66
Indre veerdi pr. andel 151,86 126,65 124,44 103,70 132,63
Arets nettoresultat i 1.000 kr. 83.894 18.239 77.991 -51.269 37.409
Arets udlodning pr. andel i kr. 42,50 7,50 5.10 3,40 14,00
Cirkulerende beviser i 1.000 stk. 2451 2.679 2993 3.309 3.100
Investorernes formue i 1.000 kr. 372.159 339.296 372439 343.082 411.169
Arlige omk. i % af gns. formue 1,71 1,88 1,96 1,97 2,00
Arlige omkostninger i 1.000 kr. 5.952 6.214 7.294 7.702 12.246
Aop 1,79 2,04 2,29 2,24 232
- Indirekte handelsomkostninger i % 0,05 0,04 0,06 0,30
Sharpe Ratio Benchmark 0,93
Sharpe Ratio Afdeling 0,67
Volatilitet Benchmark i % 13,82
Volatilitet Afdeling i % 14,12
2021 2020
Andel af resultat og omkostninger 2021 2020 6 Til rddighed for udlodning i 1.000 kr. i 1.000 kr.
Resultat af feellesportefaljen 89.846 24.452 Udlodning overfart fra sidste ar 88 4
Administration -1.564 -1.490 Renter og udbytter >212 4807
Investeringsforvaltning -2.649 -3.081 Andre indtzegter 0 0
Distribution, markedsfgring og Skat -138 -9
formidling 1739 o Kursgevinst til udlodning 110.619 22.691
Administrationsomkostninger -5.952 -6.214 Udlodningsregulering af indkomst 6077 _469
Arets resultat 83.894 18.239 | alt Indkomst 109.703 26.142
Administrationsomkostninger til modregning -5.952 -6.213
:j:ﬁig;g:irjr?:;m(nogs;ninger 607 252
| alt administrationsomkostninger -5.345 -5.962
| alt til radighed for udlodning brutto 104.358 20.181
Administrationsomkostninger, som ikke kan
fratreekkes 0 0
Frivillig udlodning 0 0
1 alt til radighed for udlodning netto 104.358 20.181
Cirkulerende. Cirkulerende.
beviser 2021 beviser 2020
Investorernes formue i1.000 stk. i1.000 kr. i1.000 stk. i1.000 kr.
Investorernes formue (primo) 2.679 339.296 2.993 372439
Udlodning fra sidste ar vedr. cirk. beviser 31/12 -20.093 0 -15.264
Andring i udbetalt udlodning pga. emission/indlgsning 0 0 383
Emissioner i perioden 56 7.115 47 5.755
Indlgsninger i perioden -284 -38.623 -361 -42.474
Netto emissionstilleg og indlgsningsfradrag 218 0 218
Regulering af udlodning ved emis/indl i aret 353 0 0
Overfert til udlodning naeste ar 204 0 89
Foresléet udlodning 104.154 0 20.092
Overfarsel af arets resultat -20.464 0 -1.942
Investorernes formue (ultimo) 2.451 372.159 2.679 339.296
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Momentum Aktier KL W

Arets afkasti %
Benchmarkafkast i %

Indre veerdi pr. andel

Arets nettoresultat i 1.000 kr.
Arets udlodning pr. andel i kr.
Cirkulerende beviser i 1.000 stk.
Investorernes formue i 1.000 kr.
Arlige omk. i % af gns. formue
Arlige omkostninger i 1.000 kr.
Aop

- Indirekte handelsomkostninger i %
Sharpe Ratio Benchmark
Sharpe Ratio Afdeling
Volatilitet Benchmark i %

Volatilitet Afdeling i %

2021
27,32
30,96

152,34

34873
43,40

29
4472
1,20
1.343
1,28
0,05
0,95
074
14,39
14,70

2020 2019 2018
6,28 24,26 -12,06
5,92 30,19 -3,89

127,39 125,09 104,25
39.414 201.278 -105.478
8,10 5,70 4,00
3.309 8.019 7.995
421.592 1.003.077 833.517
1,40 1,46 147
11.658 13.877 11.114
157 1,79 1,76
0,04 0,06 0,30

2017 *
9,00
7,66

132,96

30.887

14,30
3.196
424983
0,76
2938
1,80

Arsrapport 2021
Investeringsforeningen Sparinvest

* Denne fond er startet 01-07-2017. Negletallet vedrarende afkast gaelder for hele 2017, avrige negletal geelder for perioden 01.07.2017 - 31.12.2017

2021 2020
Andel af resultat og omkostninger 2021 2020 6 Til rddighed for udlodning i 1.000 kr. i 1.000 kr.
Resultat af feellesportefaljen 36.216 51.071 Udlodning overfart fra sidste ar 194 493
. . Renter og udbytter 1415 12.471
Administration -488 -3.768
. . Andre indtaegter 0 0
Investeringsforvaltning -855 -7.890
. X Skat -96 -2.343
Administrationsomkostninger -1.343 -11.658
Kursgevinst til udlodning 40.393 40.057
Arets resultat 34.873 39.414 . . .
Udlodningsregulering af indkomst -40.585 -17.831
| alt Indkomst 1321 32.847
Administrationsomkostninger til modregning -1.343 -11.658
Udlqdplngs.regulermg - 1299 5811
administrationsomkostninger
| alt administrationsomkostninger -44 -5.847
| alt til radighed for udlodning brutto 1.277 27.000
Administrationsomkostninger, som ikke kan
0 0
fratreekkes
Frivillig udlodning 0 0
1 alt til radighed for udlodning netto 1.277 27.000
Cirkulerende. Cirkulerende.
beviser 2021 beviser 2020
Investorernes formue i 1.000 stk. i 1.000 kr. i1.000 stk. i1.000 kr.
Investorernes formue (primo) 3.309 421.592 8.019 1.003.077
Udlodning fra sidste ar vedr. cirk. beviser 31/12 -26.806 0 -45.706
Andring i udbetalt udlodning pga. emission/indlgsning 0 0 656
Emissioner i perioden 47 6.437 516 55.535
Indlgsninger i perioden -3.327 -448.029 -5.225 -631.840
Netto emissionstilleg og indlgsningsfradrag 88 0 457
Regulering af udlodning ved emis/indl i aret 16.316 0 0
Overfert til udlodning naeste ar 3 0 194
Foresléet udlodning 1.274 0 26.806
Overfarsel af arets resultat 33.596 0 12.414
Investorernes formue (ultimo) 29 4.472 3.309 421.592
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Arsrapport 2021
Investeringsforeningen Sparinvest

Momentum Aktier Akk. KL
Afdelingsberetning for regnskabsaret 2021

Afdelingsprofil

Startdato 10-11-2005

Investeringskoncept Kvant-aktier

Valuta DKK

Udbyttetype Akkumulerende

Risikoklasse 6

SFDR artikel Artikel 6

Benchmark MSCI World (DKK)

Fondskode DK0060012896 Momentum Aktier Akk. KL A
DK0060820173 Momentum Aktier Akk. KL W

Afdelingsberetning
Denne afdelingsberetning skal lzeses i sammenhaeng med arsrapportens gvrige afsnit for at give et fyldestggrende billede
af udviklingen i afdelingen.

Afdelingens Investeringsomrade

Afdelingen investerer i aktier globalt, bl.a. i Europa, USA og de nye vaekstlande. Aktierne udveelges pa baggrund af en
matematisk model efter momentum-strategien. Det vil sige, at der pa baggrund af kursudvikling og indtjeningstal
investeres i selskaber, der de seneste 12 maneder har haft et afkast, der er hgjere end afkastet i benchmark-indekset.
Momentum-aktier har et attraktivt og veldokumenteret afkastpotentiale, og afdelingen kan i kombination med andre
afdelinger baseret pa strategier som fx small cap og value give en betydelig spredningsgevinst. Malszetningen er at opna
et afkast, som er bedre end det brede markedsafkast - ogsa korrigeret for risiko. Valutarisiko bliver ikke afdaekket.
Andelsklasser

Afdelingen er opdelt i flere andelsklasser med hver deres omkostningsprocent.

Udvikling i 2021
Afkastet findes mindre tilfredsstillende.
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Momentum Aktier Akk. KL

Resultatopggrelse og balance for regnskabsaret 2021

Arsrapport 2021

Investeringsforeningen Sparinvest

Resultatopggrelse Balance
2021 2020 2021 2020
Note i1.000 kr. i1.000 kr.  Note i1.000 kr. i1.000 kr.
1 Renter & udbytter Aktiver
Renteindtaegter 1 10 Likvide midler
Renteudgifter -5 -1 Indestaende i depotselskab 1.510 388
Udbytter 1.790 1611 Indestéent_ie i andre 785 524
pengeinstitutter
| alt renter & udbytter 1.786 1.610 Likvider 2295 912
2 Kursgevinster & -tab
Kapitalandele
Kapitalandele 28413 5149 Noterede aktier fra danske 2551 1112
Afledte finansielle instrumenter 3 82 selskaber ' -
i Noterede aktier fra udenlandske
Valutakonti 83 -161 selskaber 133.204 100.709
@vrige aktiver/passiver 6 -3 Kapitalandele 135.755 101.821
Handelsomkostninger -60 -137
i Andre aktiver
| alt kursgevinster & -tab 28.445 4.930
Tilgodehavende renter, udbytte
62 18
m.m.
I alt nettoindtagter 30.231 6.540 Andre tilgodehavender 131 0
Mellemvaerende vedrgrende
handelsafvikling 404 0
3 Administrati kostni -1.972 -1.967
ministrationsomiostninger Aktuelle skatteaktiver 163 180
R for sk 28.259 4.575
esultat for skat Andre aktiver 760 198
4 Skat 217 279 Aktiver 138.810 102.931
Arets nettoresultat 28.042 4.296 Passiver
Investorernes formue 137914 102.786
Anden geeld
Skyldige omkostninger 192 145
Mellemvaerende vedrgrende
handelsafvikling 704 0
Anden geeld 896 145
Passiver 138.810 102.931
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Momentum Aktier Akk. KL

Noter til resultatopgarelse og balance for regnskabsaret 2021

Arsrapport 2021

Investeringsforeningen Sparinvest

Noter
2021 2020 2021 2020
Note i1.000 kr. i1.000 kr. Note i pct i pct
1 Renter & udbytter > Fordelinger
Sektorfordeling
Indestaende i depotselskab 0 10
IT 26,91 22,84
@vrige renteindteegter 1 0 .
Finans 19,12 7,47
| alt renteindteegter 1 10
' 9 Industri 15,30 9,63
Renteudgifter pa lan 0 -6 Forbrugsgoder 11,75 19,83
@vrige renteudgifter -5 -5 Materialer 6,47 5,72
| alt renteudgifter -5 -1 QDvrige 20,46 34,51
Noterede aktier fra danske 21 23 Geografisk fordeling
LEISkabjr Ktier fra udenlandsk Nordamerika 71,94 72,84
oterede aktier fra udenlandske
selskaber 1.768 1589 Nordeuropa 7,79 7,53
I alt udbytter 1.790 1.611 Japan 6,64 5,90
2 Kursgevinster & -tab Skandinavien 592 6,83
Noterede aktier fra danske 317 100 Sydeuropa 232 1.85
selskaber Dvrige 539 5,05
Noterede aktier fra udenlandske 28.096 5.050
selskaber
| alt kapitalandele 28.413 5.149
Warrants 0 82
Noterede afledte instrumenter 3 0
| alt valutaterminer/futures 3 82
@vrige aktiver/passiver 6 -3
Bruttohandelsomkostninger -73 -148
Daekket af emissions- og
. L 13 12
indlgsningsindtaegter
I alt handelsomkostninger -60 -136
I alt kursgevinster & -tab 28.445 4.930
3 Administrationomkostninger
Administration -534 -509
Investeringsforvaltning -897 -1.027
DIStrI.bL.ItIOn, markedsfgring og 541 431
formidling
lalt
administrationsomkostninger 1972 -1.967
4 Skat
Ikke refunderbar udbytteskat =217 -279
Skat -217 -279
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Momentum Aktier Akk. KL

Noter til resultatopgerelse og balance for regnskabséret 2021

Cirkulerende

Arsrapport 2021

Investeringsforeningen Sparinvest

Cirkulerende

beviser 2021 beviser 2020
i 1.000 stk. i 1.000 kr. i1.000 stk. i1.000 kr.
6 Investorernes formue

Investorernes formue (primo) 482 102.786 645 130.851
Udlodning fra sidste ar vedr. cirk. beviser 31/12 1 0
Emissioner i perioden 102 24.419 22 4.284
Indlgsninger i perioden -74 -17.358 -184 -36.701
Netto emissionstilleeg og indlgsningsfradrag 24 56
Overfersel af arets resultat 28.042 4.296
Investorernes formue (ultimo) 510 137.914 482 102.786

2021 2020 2019 2018 2017

Arets nettoresultat i 1.000 kr. 28.042 4.296 26.095 -16.710 8.174

Investorernes formue i 1.000 kr. 137914 102.786 130.851 109.460 96.781

2021 2020
Finansielle instrumenter i 1.000 kr. Andel i pct. i 1.000 kr. Andel i pct.
Bgrsnoterede finansielle instrumenter 135.755 98,4 101.821 99,1
Finansielle instrumenter noteret pa et andet reguleret marked 0 0,0 0 0,0
Nyemitterede finansielle instrumenter, der planleegges

noteret pa en fondsbers eller et andet reguleret marked 0 0,0 0 0,0
@vrige finansielle instrumenter 0 0,0 0 0,0
Finansielle instrumenter i alt 135.755 98,4 101.821 99,1
Andre aktiver / Anden gaeld 2.159 16 965 09
I alt 137.914 100,0 102.786 100,0

Noterede aktier, noterede obligationer, noterede afledte finansielle instrumenter og investeringsbeviser m.v. er ikke specificeret i arsrapporten,

idet beholdningslisten kan findes pa fondens hjemmeside eller kan rekvireres ved henvendelse til Investerings-forvaltningsselskabet.
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Momentum Aktier Akk. KL A

Arsrapport 2021
Investeringsforeningen Sparinvest

2021 2020 2019 2018 2017
Arets afkast i % 26,90 513 23,58 -12,56 8,56
Benchmarkafkast i % 30,96 5,92 30,19 -3,89 7,66
Indre vaerdi pr. andel 270,01 212,77 202,39 163,77 187,30
Arets nettoresultat i 1.000 kr. 25.794 3.491 19.787 -12.539 6.997
Cirkulerende beviser i 1.000 stk. 480 430 496 506 448
Investorernes formue i 1.000 kr. 129.624 91.463 100.358 82.928 83.885
Arlige omk. i % af gns. formue 1,72 1,87 1,96 197 2,00
Arlige omkostninger i 1.000 kr. 1.854 1.660 1.900 1.760 1817
Aop 1,83 2,04 2,35 2,26 2,33
- Indirekte handelsomkostninger i % 0,04 0,04 0,06 0,32
Sharpe Ratio Benchmark 0,93
Sharpe Ratio Afdeling 0,66
Volatilitet Benchmark i % 13,82
Volatilitet Afdeling i % 14,18
Andel af resultat og omkostninger 2021 2020
Resultat af feellesportefgljen 27.648 5.150
Administration -491 -401
Investeringsforvaltning -822 -828
fl?;:::z::;n markedsfgring og 541 431
Administrationsomkostninger -1.854 -1.660
Arets resultat 25.794 3.491

Cirkulerende. Cirkulerende.
beviser 2021 beviser 2020

Investorernes formue i1.000 stk. i1.000 kr. i1.000 stk. i1.000 kr.
Investorernes formue (primo) 430 91.463 496 100.358
Udlodning fra sidste ar vedr. cirk. beviser 31/12 1 0 0
Emissioner i perioden 102 24.426 17 3.342
Indlgsninger i perioden -52 -12.082 -83 -15.773
Netto emissionstilleeg og indlgsningsfradrag 22 0 46
Overfgrsel af arets resultat 25.794 0 3.491
Investorernes formue (ultimo) 480 129.624 430 91.463
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Momentum Aktier Akk. KL W

Arets afkast i %
Benchmarkafkast i %
Indre veerdi pr. andel

Arets nettoresultat i 1.000 kr.

Cirkulerende beviser i 1.000 stk.

Investorernes formue i 1.000 kr.

Arlige omk. i % af gns. formue
Arlige omkostninger i 1.000 kr.
Aop

- Indirekte handelsomkostninger i

%Sharpe Ratio Benchmark
Sharpe Ratio Afdeling
Volatilitet Benchmark i %

Volatilitet Afdeling i %

2021 2020
27,23 5,65
30,96 592

275,48 216,52
2248 805

30 52
8.290 11.323
1,20 1,47
118 307
1,31 1,67
0,04 0,04
095
0,72
14,39
14,75

2019
24,20
30,19
204,94

6.308
149

30493
1,46
438
1,85
0,06

2018
-12,12
-3,89
165,00

-4.171
161

26.532
1,47
340
1,77
032

2017 *
8,83
7,66

187,77

1.177
69

Arsrapport 2021
Investeringsforeningen Sparinvest

* Denne fond er startet 01-07-2017. Negletallet vedrarende afkast gaelder for hele 2017, avrige negletal geelder for perioden 01.07.2017 - 31.12.2017

Andel af resultat og omkostninger 2021 2020
Resultat af feellesportefgljen 2.366 1111
Administration -43 -108
Investeringsforvaltning -75 -199
Administrationsomkostninger -118 -307
Arets resultat 2.248 805

Cirkulerende.

Cirkulerende.

beviser 2021 beviser 2020
Investorernes formue i 1.000 stk. i 1.000 kr. i1.000 stk. i1.000 kr.
Investorernes formue (primo) 52 11.323 149 30.493
Emissioner i perioden -7 5 942
Indlgsninger i perioden -22 -5.276 -102 -20.928
Netto emissionstilleeg og indlgsningsfradrag 2 0 10
Overfarsel af arets resultat 2.248 0 805
Investorernes formue (ultimo) 30 8.290 52 11.323
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Arsrapport 2021
Investeringsforeningen Sparinvest

Value Aktier KL
Afdelingsberetning for regnskabsaret 2021

Afdelingsprofil

Startdato 30-04-1986

Investeringskoncept Value-aktier

Valuta DKK

Udbyttetype Udbyttebetalende

Risikoklasse 6

SFDR artikel Artikel 8

Benchmark MSCI World (DKK)

Fondskode DK0010079631 Value Aktier KL A
DK0060819597 Value Aktier KL W

Afdelingsberetning
Denne afdelingsberetning skal lzeses i sammenhaeng med arsrapportens gvrige afsnit for at give et fyldestggrende billede
af udviklingen i afdelingen.

Afdelingens Investeringsomrade

Afdelingen investerer i aktier globalt, dvs. amerikanske, europaeiske, japanske, og andre gstasiatiske aktier.
Investeringerne i afdelingen foretages ud fra metoden “Value investering”. En investeringsfilosofi der er baseret pa, at der
til enhver barsnoteret virksomhed knytter sig to veerdier, nemlig markedskursen og virksomhedens forretningsmaessige
veerdi. Efter en gennemgribende analyse af offentligt tilgeengeligt materiale udveelges de selskaber, som kan kabes
vaesentligt under deres reelle veerdi. Investorer skal veere forberedte pé, at afdelingens beviser vil svinge i veerdi pa bade
kort og langt sigt i bestraebelserne pa at opna et afkast, som pa langt sigt ligger hgjere end obligationsafkastet.
Valutarisiko bliver ikke afdaekket.

Andelsklasser

Afdelingen er opdelt i flere andelsklasser med hver deres omkostningsprocent.

Udvikling i 2021
Afkastet findes meget tilfredsstillende i forhold til benchmark.
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Value Aktier KL

Resultatopggrelse og balance for regnskabsaret 2021

Arsrapport 2021
Investeringsforeningen Sparinvest

Resultatopggrelse Balance
2021 2020 2021 2020
Note i1.000 kr. i1.000 kr.  Note i1.000 kr. i1.000 kr.
1 Renter & udbytter Aktiver
Renteindtaegter 155 195 Likvide midler
Renteudgifter -610 -89 Indestdende i depotselskab 82.055 1.496
Udbytter 160.275 131,574 Indestgem‘je i andre 94.100 35003
pengeinstitutter
| alt renter & udbytter 159.820 131.680 Likvider 176.155 36.589
2 Kursgevinster & -tab
5 Kapitalandele
Kapitalandele 1.787.173 -473.030 .
Noterede aktier fra danske 123.058 83.230
Valutakonti 3.152 1.509 selskaber
. . . Noterede aktier fra udenlandske
@vrige aktiver/passiver 243 -154 selskaber 7.094.597 4.294.410
Handelsomkostninger -650 -1.027 Kapitalandele 7.217.655 4.377.640
| alt kursgevinster & -tab 1.789.918 -472.702
Andre aktiver
Tilgodehavende renter, udbytte
8.768 3.999
| alt nettoindteegter 1.949.738 -341.022 m.m.
Andre tilgodehavender 858 0
3 Administrationsomkostninger -104.290 -75.734 Mellemveerende vedrgrende 7.139 0
handelsafvikling :
Resultat for skat 1.845.448 ~416.758 Aktuelle skatteaktiver 9438 11231
Andre aktiver 26.203 15.230
4 Skat -18.558 -15.385
Aktiver 7.420.013 4.429.459
Arets nettoresultat 1.826.890 -432.144
Passiver
7 Investorernes formue 7.402.880 4.423.268
6 Overskudsdisponering
s . Anden geeld
Foreslaet udlodning 475.546 493.142
X . . Skyldige omkostninger 10.037 6.191
Overfert til udlodning naeste ar 548 429
Mellemvaerende vedrgrende 7096 0
Overfert til formuen 1.350.796 -925.715 handelsafvikling :
| alt disponibelt 1.826.890 -432.144 Anden geeld 17.133 6.191
Passiver 7.420.013 4.429.459

Der udloddes falgende fra de enkelte andelsklasser:

Value Aktier KL A

Foreslaet udlodning 254917 322.831
Overfert til udlodning naeste ar 472 142
Overfert til formuen 784.489 -523.739
| alt disponibelt 1.039.878 -200.766

Value Aktier KL W

Foreslaet udlodning 220.629 170.311
Overfert til udlodning naeste ar 76 287
Overfert til formuen 566.307 -401.976
| alt disponibelt 787.012 -231.378
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Value Aktier KL

Noter til resultatopgarelse og balance for regnskabsaret 2021

Arsrapport 2021

Investeringsforeningen Sparinvest

Noter
2021 2020 2021 2020
Note i1.000 kr. i1.000 kr. Note i pct i pct
1 Renter & udbytter > Fordelinger
Sektorfordeling
Indestaende i depotselskab 9 195
Finans 22,27 22,29
@vrige renteindteegter 146 0 .
Sundhedspleje 13,72 11,41
| alt renteindtaegt 155 195
alt renteindteegter I 13,02 16,54
@vrige renteudgifter -610 -89 Forbrugsgoder 12,95 12,11
| alt renteudgifter -610 -89 Konsumentvarer 10,67 10,30
i Qvrige 27,38 27,34
Noterede aktier fra danske 1979 1181 9
selskaber G fisk fordeli
Noterede aktier fra udenlandske cogratisktordeling
158.296 130.394 )
selskaber Nordamerika 59,93 58,92
| alt udbytter 160.275 131.574 Nordeuropa 12,06 13,75
2 Kursgevinster & -tab Japan 8,04 10,39
i Sydeuropa 7,59 7,53
N?t:rf)d‘: aktier fra danske 20827 23309 Yy P
seiska j Ktier fra udenfandsk Storbritannien 545 3,99
Noterede aktier fra udenlandske
selskaber 1.746.346 -496.338 Burige 6,93 5.42
| alt kapitalandele 1.787.173 -473.030
2021 2020
@vrige aktiver/passiver 243 -154 i1.000 kr. i1.000 kr.
Bruttohandelsomkostninger -2.240 -1.551 Til rédighed for udlodning
Daekket af emissions- og Udlodning overfert fra sidste ar 427 763
. - 1.590 524
indlgsningsindtaegter
Renter og udbytter 160.430 126.155
I alt handelsomkostninger -650 -1.027
Andre indtaegter 0 0
I alt kursgevinster & -tab 1.789.918 -472.702 Skat 14817 16021
3 Administrationomkostninger Kursgevinst til udlodning 399.990 478.564
Administration -28.724 -19618 Udlodningsregulering af indkomst 40.492 -22.273
Investeringsforvaltning -57.618 -42.427 I alt Indkomst 586.523 567.190
Distribution, markedsfering og Administrationsomkostninger til 104.290 7
! - - R -104. -75.734
formidling 17.948 13.689 modregning
I alt Udlodningsregulering -
- - .. . . -6.140 2.115
administrationsomkostninger 104.290 75.734 administrationsomkostninger
lalt
4 Skat administrationsomkostninger -10.429 73620
Ikke refunderbar udbytteskat -18.558 -15.385 il radi i
yt Lf:,tt:: radighed for udlodning 476.094 493,571
Skat -18.558 -15.385
Administrationsomkostninger, 0 0
som ikke kan fratraekkes
Frivillig udlodning 0 0
I alt til radighed for udlodning 476.094 493,571

netto
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Value Aktier KL

Noter til resultatopgerelse og balance for regnskabséret 2021

Cirkulerende

Arsrapport 2021

Investeringsforeningen Sparinvest

Cirkulerende

beviser 2021 beviser 2020
i 1.000 stk. i 1.000 kr. i1.000 stk. i1.000 kr.
7 Investorernes formue

Investorernes formue (primo) 9.182 4423.268 11.089 5.944.224
Udlodning fra sidste ar vedr. cirk. beviser 31/12 -493.144 -322.098
/ndring i udbetalt udlodning pga. emission/indlgsning 0 10.765
Emissioner i perioden 3.937 2.056.027 932 433.385
Indlgsninger i perioden -581 -312.848 -2.839 -1.212.870
Netto emissionstilleg og indlgsningsfradrag 573 2.006
Regulering af udlodning ved emis/indl i &ret -97.885 0
Overfort til udlodning naeste ar 548 429
Foresldet udlodning 475.546 493.142
Overfarsel af drets resultat 1.350.796 -925.715
Investorernes formue (ultimo) 12.537 7.402.880 9.182 4.423.268

2021 2020 2019 2018 2017

Arets nettoresultat i 1.000 kr. 1.826.890 -432.144 1.103.622 -502.115 429.645

Investorernes formue i 1.000 kr. 7.402.880 4.423.268 5.944.224 5.489.611 6.012.151

2021 2020
Finansielle instrumenter i1.000 kr. Andel i pct. i1.000 kr. Andel i pct.
Barsnoterede finansielle instrumenter 7.217.655 97,5 4.377.640 99,0
Finansielle instrumenter noteret pa et andet reguleret marked 0 0,0 0 0,0
Nyemitterede finansielle instrumenter, der planleegges

noteret pa en fondsbers eller et andet reguleret marked 0 0,0 0 0,0
@vrige finansielle instrumenter 0 0,0 0 0,0
Finansielle instrumenter i alt 7.217.655 97,5 4.377.640 99,0
Andre aktiver / Anden gaeld 185.225 2,5 45.628 1,0
I alt 7.402.880 100,0 4.423.268 100,0

Noterede aktier, noterede obligationer, noterede afledte finansielle instrumenter og investeringsbeviser m.v. er ikke specificeret i arsrapporten,

idet beholdningslisten kan findes pa fondens hjemmeside eller kan rekvireres ved henvendelse til Investerings-forvaltningsselskabet.
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Value Aktier KL A

Arsrapport 2021
Investeringsforeningen Sparinvest

2021 2020 2019 2018 2017
Arets afkasti % 36,10 -5,23 20,57 -8,56 7.18
Benchmarkafkast i % 30,96 592 30,19 -3,89 7,66
Indre vaerdi pr. andel 588,82 480,89 534,99 466,51 535,59
Arets nettoresultat i 1.000 kr. 1.039.878 -200.766 667.489 -323.271 303.946
Arets udlodning pr. andel i kr. 37,70 53,00 28,00 25,50 24,70
Cirkulerende beviser i 1.000 stk. 6.762 6.091 6.625 7.368 7.939
Investorernes formue i 1.000 kr. 3.981.425 2.929.182 3.544.290 3.437.245 4.251.774
Arlige omk. i % af gns. formue 1,86 1,92 1,96 1,96 1,96
Arlige omkostninger i 1.000 kr. 66.860 53.251 69.529 77.965 104.380
Aop 1,92 2,00 2,08 2,08 2,17
- Indirekte handelsomkostninger i % 0,01 0,00 0,00 0,01
Sharpe Ratio Benchmark 0,93
Sharpe Ratio Afdeling 0,52
Volatilitet Benchmark i % 13,82
Volatilitet Afdeling i % 16,86
2021 2020
Andel af resultat og omkostninger 2021 2020 6 Til rddighed for udlodning i 1.000 kr. i 1.000 kr.
Resultat af feellesportefgljen 1.106.738 -147.514 Udlodning overfart fra sidste r 141 432
Administration -16.257 -12.459 Renter og udbytter 90768 83.240
Investeringsforvaltning -32.655 -27.103 Andre indtzegter 0 0
. . Skat -8.429 -10.391
53'::‘:3::;“ rorkecsionno o9 17948 13689 Kursgevinst til udlodning 229.297 312.767
Administrationsomkostninger ~66.860 -53.251 Udlodningsregulering af indkomst 12.227 -11.207
Arets resultat 1.039.878 -200.766 | alt Indkomst 324.005 374.842
Administrationsomkostninger til modregning -66.860 -53.251
:j:ﬁig;g:irjr?:;m(nogs;ninger 1756 1.382
| alt administrationsomkostninger -68.616 -51.869
| alt til radighed for udlodning brutto 255.389 322973
Administrationsomkostninger, som ikke kan
fratraekkes 0 0
Frivillig udlodning 0 0
1 alt til radighed for udlodning netto 255.389 322973
Cirkulerende. Cirkulerende.
beviser 2021 beviser 2020
Investorernes formue i1.000 stk. i1.000 kr. i1.000 stk. i1.000 kr.
Investorernes formue (primo) 6.091 2.929.182 6.625 3.544.290
Udlodning fra sidste ar vedr. cirk. beviser 31/12 -322.831 0 -185.500
Andring i udbetalt udlodning pga. emission/indlgsning 0 0 2.870
Emissioner i perioden 863 451.208 91 41.007
Indlgsninger i perioden -193 -108.035 -625 -274.010
Netto emissionstilleg og indlgsningsfradrag 351 0 1.290
Regulering af udlodning ved emis/indl i aret -8.328 0 0
Overfert til udlodning naeste ar 472 0 142
Foresléet udlodning 254.917 0 322.831
Overfarsel af arets resultat 784.489 0 -523.739
Investorernes formue (ultimo) 6.762 3.981.425 6.091 2.929.182
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Value Aktier KL W

2021
Arets afkasti % 36,74
Benchmarkafkast i % 30,96
Indre veerdi pr. andel 592,40
Arets nettoresultat i 1.000 kr. 787.012
Arets udlodning pr. andel i kr. 38,20
Cirkulerende beviser i 1.000 stk. 5.776
Investorernes formue i 1.000 kr. 3421455
Arlige omk. i % af gns. formue 1,36
Arlige omkostninger i 1.000 kr. 37430
Aop 1,42
- Indirekte handelsomkostninger i % 0,01
Sharpe Ratio Benchmark 0,95
Sharpe Ratio Afdeling 0,58
Volatilitet Benchmark i % 14,39
Volatilitet Afdeling i % 17,63

2020 2019 2018 2017 *
-4,76 21,17 -8,10 744
5,92 30,19 -3,89 7,66
483,37 537,62 468,78 536,92
-231.378 436.133 -178.845 125.699
55,10 30,60 28,10 26,10
3.091 4.464 4378 3.279
1.494.086 2.399.934 2.052.366 1.760.379
145 1,46 1,46 0,74
22483 33.661 30.069 12.048
1,52 1,58 1,58 1,67
0,00 0,00 0,01

Arsrapport 2021
Investeringsforeningen Sparinvest

* Denne fond er startet 01-07-2017. Negletallet vedrarende afkast gaelder for hele 2017, avrige negletal geelder for perioden 01.07.2017 - 31.12.2017

2021 2020
Andel af resultat og omkostninger 2021 2020 6 Til rddighed for udlodning i 1.000 kr. i 1.000 kr.
Resultat af feellesportefaljen 824.442 -208.893 Udlodning overfart fra sidste r 286 331
. . Renter og udbytter 69.662 42915
Administration -12.467 -7.159
. . Andre indtaegter 0 0
Investeringsforvaltning -24.963 -15.324
. - Skat -6.388 -5.630
Administrationsomkostninger -37.430 -22.483
Kursgevinst til udlodning 170.693 165.797
Arets resultat 787.012 -231.378 . . .
Udlodningsregulering af indkomst 28.265 -11.066
| alt Indkomst 262.518 192.348
Administrationsomkostninger til modregning -37.430 -22.483
Udlqdplngs.regulermg - 4384 733
administrationsomkostninger
| alt administrationsomkostninger -41.813 -21.751
| alt til radighed for udlodning brutto 220.705 170.598
Administrationsomkostninger, som ikke kan
0 0
fratreekkes
Frivillig udlodning 0 0
1 alt til radighed for udlodning netto 220.705 170.598
Cirkulerende. Cirkulerende.
beviser 2021 beviser 2020
Investorernes formue i 1.000 stk. i 1.000 kr. i1.000 stk. i1.000 kr.
Investorernes formue (primo) 3.091 1.494.086 4.464 2.399.934
Udlodning fra sidste ar vedr. cirk. beviser 31/12 -170.313 0 -136.598
Andring i udbetalt udlodning pga. emission/indlgsning 0 0 7.895
Emissioner i perioden 3.073 1.604.819 842 392.378
Indlgsninger i perioden -389 -204.813 -2.215 -938.860
Netto emissionstilleg og indlgsningsfradrag 222 0 716
Regulering af udlodning ved emis/indl i aret -89.557 0 0
Overfert til udlodning naeste ar 76 0 287
Foresléet udlodning 220.629 0 170.311
Overfarsel af arets resultat 566.307 0 -401.976
Investorernes formue (ultimo) 5.776 3.421.455 3.091 1.494.086
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Value Emerging Markets KL
Afdelingsberetning for regnskabsaret 2021

Arsrapport 2021
Investeringsforeningen Sparinvest

Afdelingsprofil

Startdato
Investeringskoncept
Valuta

Udbyttetype
Risikoklasse

SFDR artikel
Benchmark
Fondskode

01-01-2004
Value-aktier

DKK
Udbyttebetalende
6

Artikel 8

MSCI Emerging Markets (DKK)
DK0010304856
DK0060819910

Value Emerging Markets KL A
Value Emerging Markets KL W

Afdelingsberetning

Denne afdelingsberetning skal lzeses i sammenhaeng med arsrapportens gvrige afsnit for at give et fyldestggrende billede

af udviklingen i afdelingen.

Afdelingens Investeringsomrade
Afdelingen investerer i aktier i Emerging Markets. Investeringerne i afdelingen foretages ud fra metoden "Value
investering". En investeringsfilosofi der er baseret p3, at der til enhver bgrsnoteret virksomhed knytter sig to veerdier,
nemlig markedskursen og virksomhedens forretningsmaessige veerdi. Efter en gennemgribende analyse af offentligt
tilgaengeligt materiale udveelges de selskaber, som kan kabes vaesentligt under deres reelle veerdi. Investorer skal veere
forberedte pa, at afdelingens beviser vil svinge i vaerdi pa bade kort og langt sigt i bestreebelserne pa at opna et afkast,

som pé langt sigt ligger hgjere end obligationsafkastet. Valutarisiko bliver ikke afdaekket.

Andelsklasser

Afdelingen er opdelt i flere andelsklasser med hver deres omkostningsprocent.

Udvikling i 2021

Afkastet findes meget tilfredsstillende i forhold til benchmark.
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Investeringsforeningen Sparinvest

Value Emerging Markets KL

Resultatopggrelse og balance for regnskabsaret 2021

Resultatopggrelse Balance
2021 2020 2021 2020
Note i1.000 kr. i1.000 kr.  Note i1.000 kr. i1.000 kr.
1 Renter & udbytter Aktiver
Renteindtaegter 1 " Likvide midler
Renteudgifter -38 -4 Indestdende i depotselskab 4.537 79
Udbytter 11.387 7.803 Indestéenfie i andre 1 4173
pengeinstitutter
| alt renter & udbytter 11.350 7.810 Likvider 4538 4252
2 Kursgevinster & -tab
5 Kapitalandele
Kapitalandele 24.745 -5.155 .
Noterede aktier fra udenlandske 285,882 250,452
Afledte finansielle instrumenter 0 -2 selskaber
i Unoterede kapitalandele fra
Valutakonti -196 333 udenlandske selskaber 25M 3.208
@vrige aktiver/passiver 1 3 Kapitalandele 288.393 253.660
Handelsomkostninger -86 -132
i Andre aktiver
| alt kursgevinster & -tab 24.464 -5.619
Tilgodehavende renter, udbytte 153 47
m.m.
I alt nettoindtagter 35.814 2191 Andre tilgodehavender 249 0
Aktuelle skatteaktiver 25 0
3 Administrationsomkostninger -5.849 -4.344 Andre aktiver 427 47
Resultat far skat 29.965 -2.152
Aktiver 293.358 257.958
4 Skat -1.126 -836
Passiver
Arets nettoresultat 28.839 -2.989 7 Investorernes formue 292.887 257.599
Anden geeld
Skyldige omkostninger 471 358
6 Overskudsdisponering
Anden geeld 47 358
Foreslaet udlodning 28.723 1.485
Passiver 293.358 257.958
Overfert til udlodning naeste ar 109 98
Overfert til formuen 7 -4.572
| alt disponibelt 28.839 -2.989

Der udloddes felgende fra de enkelte andelsklasser:

Value Emerging Markets KL A

Foreslaet udlodning 28.309 521
Overfert til udlodning naeste ar 106 77
Overfert til formuen -6.577 -1.043
| alt disponibelt 21.838 -445

Value Emerging Markets KL W

Foreslaet udlodning 414 964
Overfert til udlodning naeste ar 3 21
Overfert til formuen 6.584 -3.529
| alt disponibelt 7.001 -2.544
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Value Emerging Markets KL

Noter til resultatopgarelse og balance for regnskabsaret 2021

Arsrapport 2021

Investeringsforeningen Sparinvest

Noter
2021 2020 2021 2020
Note i1.000 kr. i1.000 kr. Note i pct i pct
1 Renter & udbytter > Fordelinger
Sektorfordeling
Indestaende i depotselskab 1 11
Finans 27,13 26,60
| alt renteindtaegter 1 1
IT 15,05 20,15
@vrige renteudgifter -38 -4 Forbrugsgoder 14,23 16,23
I alt renteudgifter -38 -4 Konsumentvarer 11,71 6,57
Noterede aktier fra udenlandske 11.265 7560 Sundhedspleje 6,67 4,05
selskaber .
i Qvrige 25,22 26,40
Unoterede kapitalandele
122 243
udenlandske selskaber Geografisk fordeling
I alt udbytter T.387 7.803 Fjerngsten ex. Japan 66,71 60,78
2 Kursgevinster & -tab Sydamerika 10,64 6,96
Noterede aktier fra udenlandske 23.667 3341 Nordamerika 9,96 11,18
selskaber Storbritanni 547 11,16
Unoterede kapitalandele 1078 1814 ororitannien ' '
udenlandske selskaber : ’ Mellemgsten & Afrika 2,55 3,65
I alt kapitalandele 24.745 -5.155 Bvrige 4,67 6,27
Valutaterminsforretninger/valutaf
0 -2 2021 2020
utures
| alt valutaterminer/futures 0 -2 1.000 kr. 1.000 kr.
@vrige aktiver/passiver 1 3 6 Til radighed for udlodning
Udlodning overfert fra sidste ar 96 134
Bruttohandelsomkostninger -538 -194
Rent dbytt 11.389 7.664
Deekket af emissions- og 450 61 enier og uabytter
indlgsningsindtaegter Andre indtaegter 0 0
| alt handelsomkostninger -86 -133 Skat -1.150 838
1 alt kursgevinster & -tab 24.464 -5.619 Kursgevinst til udlodning 23.447 -1.666
Udlodningsregulering af indkomst 575 200
3 Administrationomkostninger
| alt Indkomst 34.357 5.496
Administration -1.556 -1.260 Ad ‘ |
ministrationsomkostninger ti
Investeringsforvaltning -2.798 -2.437 modregning 5849 4344
Distribution, markedsfgring og Udlodningsregulering -
formidling -1.495 -647 administrationsomkostninger 323 430
| alt lalt
- - . . . -5.525 -3.914
administrationsomkostninger 5849 4.344 administrationsomkostninger
4 Skat 1 alt til radighed for udlodning 28.832 1583
brutto
Ikke refunderbar udbytteskat -1.126 -836 Administrationsomkostninger, 0 0
Skat 1126 -836 som ikke kan fratraekkes
Frivillig udlodning 0 0
I alt til radighed for udlodning 28.832 1583

netto
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Value Emerging Markets KL

Noter til resultatopgerelse og balance for regnskabséret 2021

Cirkulerende

Arsrapport 2021

Investeringsforeningen Sparinvest

Cirkulerende

beviser 2021 beviser 2020
i 1.000 stk. i 1.000 kr. i1.000 stk. i1.000 kr.
7 Investorernes formue

Investorernes formue (primo) 1.920 257.599 2.370 317.958
Udlodning fra sidste ar vedr. cirk. beviser 31/12 -1.486 -7.077
/ndring i udbetalt udlodning pga. emission/indlgsning 0 -12
Emissioner i perioden 1.160 164.540 100 11.622
Indlgsninger i perioden -1.100 -157.654 -550 -62.037
Netto emissionstilleg og indlgsningsfradrag 555 137
Regulering af udlodning ved emis/indl i &ret 492 0
Overfort til udlodning naeste ar 109 98
Foresldet udlodning 28.723 1.485
Overfarsel af drets resultat 7 -4.572
Investorernes formue (ultimo) 1.979 292.887 1.920 257.599

2021 2020 2019 2018 2017

Arets nettoresultat i 1.000 kr. 28.839 -2.989 23.797 -52.601 64.233

Investorernes formue i 1.000 kr. 292.887 257.599 317.958 351.047 507.555

2021 2020
Finansielle instrumenter i1.000 kr. Andel i pct. i1.000 kr. Andel i pct.
Barsnoterede finansielle instrumenter 285.882 97,6 250.452 97,2
Finansielle instrumenter noteret pa et andet reguleret marked 0 0,0 0 0,0
Nyemitterede finansielle instrumenter, der planleegges

noteret pa en fondsbers eller et andet reguleret marked 0 0,0 0 0,0
@vrige finansielle instrumenter 2.511 09 3.208 12
Finansielle instrumenter i alt 288.393 98,5 253.660 98,5
Andre aktiver / Anden gaeld 4494 1,5 3.941 1,5
I alt 292.887 100,0 257.599 100,0

Noterede aktier, noterede obligationer, noterede afledte finansielle instrumenter og investeringsbeviser m.v. er ikke specificeret i arsrapporten,

idet beholdningslisten kan findes pa fondens hjemmeside eller kan rekvireres ved henvendelse til Investerings-forvaltningsselskabet.
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2021 2020 2019 2018 2017
Arets afkasti % 10,89 2,08 7,37 -13,30 17,71
Benchmarkafkast i % 4,78 8,11 20,78 -10,07 20,75
Indre veerdi pr. andel 147,95 133,89 133,89 134,60 158,60
Arets nettoresultat i 1.000 kr. 21.838 -445 12.848 -31.171 42488
Arets udlodning pr. andel i kr. 14,50 0,50 2,70 10,50 3,30
Cirkulerende beviser i 1.000 stk. 1.952 1.043 1.239 1.492 1.426
Investorernes formue i 1.000 kr. 288.859 139.624 165.862 200.754 226.182
Arlige omk. i % af gns. formue 1,91 1,97 2,00 2,00 2,00
Arlige omkostninger i 1.000 kr. 5.690 2.560 3615 4.349 6.686
Aop 2,06 2,13 2,23 2,26 2,29
- Indirekte handelsomkostninger i % 0,01 0,01 0,01 0,01
Sharpe Ratio Benchmark 0,59
Sharpe Ratio Afdeling 0,29
Volatilitet Benchmark i % 14,09
Volatilitet Afdeling i % 16,33
2021 2020
Andel af resultat og omkostninger 2021 2020 6 Til rddighed for udlodning i 1.000 kr. i 1.000 kr.
Resultat af feellesportefaljen 27.528 2.115 Udlodning overfart fra sidste ar 76 40
Administration 1502 51 Renter og udbytter 11.181 3.959
Investeringsforvaltning -2.693 -1.262 Andre indtzegter 0 0
Distri.bl,.ltion, markedsfgring og 1495 647 Skat 1126 439
formidling Kursgevinst til udlodning 23.790 -504
Administrationsomkostninger -5.690 -2.560 Udlodningsregulering af indkomst 34 77
Arets resultat 21.838 -445 | alt Indkomst 33.886 2.980
Administrationsomkostninger til modregning -5.690 -2.560
:\Jj :T(?iigz’g:ir;r?:;z:(nogsgninger 219 178
| alt administrationsomkostninger -5.471 -2.382
| alt til radighed for udlodning brutto 28415 598
Administrationsomkostninger, som ikke kan
fratraekkes 0 0
Frivillig udlodning 0 0
1 alt til radighed for udlodning netto 28415 598
Cirkulerende. Cirkulerende.
beviser 2021 beviser 2020
Investorernes formue i1.000 stk. i1.000 kr. i1.000 stk. i1.000 kr.
Investorernes formue (primo) 1.043 139.624 1.239 165.862
Udlodning fra sidste ar vedr. cirk. beviser 31/12 -521 0 -3.345
Andring i udbetalt udlodning pga. emission/indlgsning 0 0 54
Emissioner i perioden 1.145 162.400 34 4.285
Indlgsninger i perioden -235 -34.547 -230 -26.857
Netto emissionstilleg og indlgsningsfradrag 474 0 72
Regulering af udlodning ved emis/indl i aret -410 0 0
Overfert til udlodning naeste ar 106 0 77
Foresléet udlodning 28.309 0 521
Overfarsel af arets resultat -6.577 0 -1.043
Investorernes formue (ultimo) 1.952 288.859 1.043 139.624
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Arets afkasti %
Benchmarkafkast i %

Indre veerdi pr. andel

Arets nettoresultat i 1.000 kr.
Arets udlodning pr. andel i kr.
Cirkulerende beviser i 1.000 stk.
Investorernes formue i 1.000 kr.
Arlige omk. i % af gns. formue
Arlige omkostninger i 1.000 kr.
Aop

- Indirekte handelsomkostninger i %
Sharpe Ratio Benchmark
Sharpe Ratio Afdeling
Volatilitet Benchmark i %

Volatilitet Afdeling i %

2021
11,28
4,78
148,58
7.001
15,30
27
4.028

1,39

1,56
0,01
0,49
0,22
14,66
16,94

2020 2019 2018
2,58 791 -12,87
8,11 20,78 -10,07

134,54 134,48 135,27

-2.544 10.950 -21.430
1,10 3,30 11,30
877 1.131 1111

117.975 152.096 150.294
1,48 1,50 1,50

1.784 2623 2.645
1,64 173 177
0,01 0,01 0,01

2017 *
18,01
20,75

159,00

21.744

3,70
1.770
281.374
0,76
1977
1,78

Arsrapport 2021
Investeringsforeningen Sparinvest

* Denne fond er startet 01-07-2017. Negletallet vedrarende afkast gaelder for hele 2017, avrige negletal geelder for perioden 01.07.2017 - 31.12.2017

2021 2020
Andel af resultat og omkostninger 2021 2020 6 Til rddighed for udlodning i 1.000 kr. i 1.000 kr.
Resultat af feellesportefaljen 7.160 -760 Udlodning overfart fra sidste r 20 94
. . Renter og udbytter 208 3.705
Administration -54 -609
. . Andre indtaegter 0 0
Investeringsforvaltning -105 -1.175
. X Skat 24 -398
Administrationsomkostninger -159 -1.784
Kursgevinst til udlodning -343 -1.162
Arets resultat 7.001 -2.544 . . .
Udlodningsregulering af indkomst 609 277
| alt Indkomst 471 2,516
Administrationsomkostninger til modregning -159 -1.784
Udlqdplngs.regulermg - 104 252
administrationsomkostninger
| alt administrationsomkostninger -54 -1.532
| alt til radighed for udlodning brutto 417 985
Administrationsomkostninger, som ikke kan
0 0
fratreekkes
Frivillig udlodning 0 0
1 alt til radighed for udlodning netto 417 985
Cirkulerende. Cirkulerende.
beviser 2021 beviser 2020
Investorernes formue i 1.000 stk. i 1.000 kr. i1.000 stk. i1.000 kr.
Investorernes formue (primo) 877 117.975 1.131 152.096
Udlodning fra sidste ar vedr. cirk. beviser 31/12 -965 0 -3.732
Andring i udbetalt udlodning pga. emission/indlgsning 0 0 -66
Emissioner i perioden 15 2.140 66 7337
Indlgsninger i perioden -865 -123.107 -320 -35.180
Netto emissionstilleg og indlgsningsfradrag 81 0 65
Regulering af udlodning ved emis/indl i aret 902 0 0
Overfert til udlodning naeste ar 3 0 21
Foresléet udlodning 414 0 964
Overfarsel af arets resultat 6.584 0 -3.529
Investorernes formue (ultimo) 27 4.028 877 117.975
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Value Europa KL
Afdelingsberetning for regnskabsaret 2021

Afdelingsprofil

Startdato 21-04-2006

Investeringskoncept Value-aktier

Valuta DKK

Udbyttetype Udbyttebetalende

Risikoklasse 6

SFDR artikel Artikel 8

Benchmark MSCI Europe (DKK)

Fondskode DK0060032571 Value Europa KL A
DK0060819753 Value Europa KL W

Afdelingsberetning
Denne afdelingsberetning skal lzeses i sammenhaeng med arsrapportens gvrige afsnit for at give et fyldestggrende billede
af udviklingen i afdelingen.

Afdelingens Investeringsomrade

Afdelingen investerer i europaeiske aktier. Investeringerne i afdelingen foretages ud fra metoden “Value investering”. En
investeringsfilosofi der er baseret pa, at der til enhver bgrsnoteret virksomhed knytter sig to veerdier, nemlig
markedskursen og virksomhedens forretningsmaessige veerdi. Efter en gennemgribende analyse af offentligt tilgeengeligt
materiale udvaelges de selskaber, som kan kgbes vaesentligt under deres reelle veerdi. Investorer skal veere forberedte pa,
at afdelingens beviser vil svinge i veerdi pa bade kort og langt sigt i bestraebelserne pa at opna et afkast, som pa langt sigt
ligger hgjere end obligationsafkastet. Valutarisiko bliver ikke afdaekket.

Andelsklasser

Afdelingen er opdelt i flere andelsklasser med hver deres omkostningsprocent.

Udvikling i 2021
Afkastet findes tilfredsstillende i forhold til benchmark.
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Value Europa KL

Resultatopggrelse og balance for regnskabsaret 2021

Resultatopggrelse Balance
2021 2020 2021 2020
Note i1.000 kr. i1.000 kr.  Note i1.000 kr. i1.000 kr.
1 Renter & udbytter Aktiver
Renteindtaegter 192 50 Likvide midler
Renteudgifter -147 -62 Indestdende i depotselskab 2.182 0
Udbytter 14.850 21635 Indestéenfie i andre 7739 23432
pengeinstitutter
| alt renter & udbytter 14.895 21.623 Likvider 9.921 23.432
2 Kursgevinster & -tab
5 Kapitalandele
Kapitalandele 115.309 -79.347 .
Noterede aktier fra danske 28.781 40437
Valutakonti -26 -558 selskaber
. . . Noterede aktier fra udenlandske
@vrige aktiver/passiver 110 -78 selskaber 579.368 743.604
Handelsomkostninger -24 -220 Kapitalandele 608.149 784.041
| alt kursgevinster & -tab 115.369 -80.203
Andre aktiver
Tilgodehavende renter, udbytte
1.082 924
| alt nettoindteegter 130.264 -58.580 m.m.
Andre tilgodehavender 266 0
3 Administrationsomkostninger -10.133 -13.732 Mellemveerende vedrgrende 9 0
handelsafvikling
Resultat for skat 120131 72312 Aktuelle skatteaktiver 5544 7.185
Andre aktiver 6.901 8.109
4 Skat -1.006 -1.193
Aktiver 624.971 815.583
Arets nettoresultat 119.125 -73.504
Passiver
7 Investorernes formue 621.144 814.507
6 Overskudsdisponering
s . Anden geeld
Foreslaet udlodning 29.811 16.068
X . . Skyldige omkostninger 926 1.076
Overfert til udlodning naeste ar 73 833
Mellemvaerende vedrgrende 2901 0
Overfert til formuen 89.241 -90.405 handelsafvikling :
| alt disponibelt 119.125 -73.504 Anden geeld 3.827 1.076
Passiver 624.971 815.583

Der udloddes falgende fra de enkelte andelsklasser:

Value Europa KL A

Foreslaet udlodning 24.855 5.740
Overfert til udlodning naeste ar 2 345
Overfert til formuen 62.919 -50.747
| alt disponibelt 87.776 -44.662

Value Europa KL W

Foreslaet udlodning 4.956 10.328
Overfert til udlodning naeste ar 71 488
Overfert til formuen 26.322 -39.658
| alt disponibelt 31.349 -28.842
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Investeringsforeningen Sparinvest

Noter til resultatopgarelse og balance for regnskabsaret 2021

Noter
2021 2020 2021 2020
Note i1.000 kr. i1.000 kr. Note i pct i pct
1 Renter & udbytter > Fordelinger
Sektorfordeling
Indestaende i depotselskab 0 50
Finans 25,94 21,77
@vrige renteindteegter 192 0 .
Materialer 14,07 15,34
| alt renteindteegter 192 50
' 9 Sundhedspleje 13,04 10,86
@vrige renteudgifter -147 -62 Industri 12,57 14,62
| alt renteudgifter -147 -62 Konsumentvarer 11,33 11,02
i Qvrige 23,06 26,39
Noterede aktier fra danske 425 600 9
selskaber G fisk fordeli
Noterede aktier fra udenlandske cogratisktordeling
14.425 21.035
selskaber Nordeuropa 41,64 45,49
| alt udbytter 14.850 21.635 Sydeuropa 24,56 21,91
2 Kursgevinster & -tab Storbritannien 20,41 16,81
i Skandinavien 6,67 7,08
N?t:rf)d‘: aktier fra danske 10003 10552
seiska j e fra udenfandsk Danmark 463 4,96
Noterede aktier fra udenlandske
selskaber 105.306 -89.900 Burige 2,09 3,74
| alt kapitalandele 115.309 -79.347
2021 2020
@vrige aktiver/passiver 110 -78 i1.000 kr. i1.000 kr.
Bruttohandelsomkostninger -466 -520 6 Til radighed for udlodning
Daekket af emissions- og Udlodning overfart fra sidste ar 831 -7.953
. I 442 300
indlgsningsindtaegter
Renter og udbytter 15.042 18.966
I alt handelsomkostninger -24 -220
Andre indtaegter 0 1.758
I alt kursgevinster & -tab 115.369 -80.203 Skat 1284 2220
3 Administrationomkostninger Kursgevinst til udlodning 21.990 19.259
Administration -2.596 -3.782 Udlodningsregulering af indkomst 1.101 52
Investeringsforvaltning -5.227 -8.175 I alt Indkomst 40.249 29.862
Distri.bu.ftion, markedsfgring og 2310 1775 Admlmstrﬁatlonsomkostmnger til 10133 13733
formidling modregning
I alt Udlodningsregulering -
- - RN . -231 770
administrationsomkostninger 10133 13732 administrationsomkostninger
lalt
4 Skat administrationsomkostninger -10.364 -12.962
Ikke refunderbar udbytteskat -1.006 -1.193 il radi i
yt Lf:,tt:: radighed for udlodning 29.884 16.901
Skat -1.006 -1.193
Administrationsomkostninger, 0 0
som ikke kan fratraekkes
Frivillig udlodning 0 0
I alt til radighed for udlodning 29.884 16.901

netto
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Value Europa KL

Noter til resultatopgerelse og balance for regnskabséret 2021

Cirkulerende

Cirkulerende

Arsrapport 2021
Investeringsforeningen Sparinvest

beviser 2021 beviser 2020
i 1.000 stk. i 1.000 kr. i1.000 stk. i1.000 kr.
7 Investorernes formue

Investorernes formue (primo) 8.506 814.507 10.633 1.076.988
Udlodning fra sidste ar vedr. cirk. beviser 31/12 -16.070 0
Emissioner i perioden 1404 154.624 2.257 173.230
Indlgsninger i perioden -4.578 -460.343 -4.384 -363.083
Netto emissionstilleeg og indlgsningsfradrag 490 877
Regulering af udlodning ved emis/indl i aret 8.811 0
Overfart til udlodning naeste ar 73 833
Foresldet udlodning 29.811 16.068
Overfarsel af drets resultat 89.241 -90.405
Investorernes formue (ultimo) 5.332 621.144 8.506 814.507

2021 2020 2019 2018 2017

Arets nettoresultat i 1.000 kr. 119.125 -73.504 172.939 -164.768 100.193

Investorernes formue i 1.000 kr. 621.144 814.507 1.076.988 961.958 1.041.618

2021 2020
Finansielle instrumenter i1.000 kr. Andel i pct. i1.000 kr. Andel i pct.
Barsnoterede finansielle instrumenter 608.149 97,9 784.041 96,3
Finansielle instrumenter noteret pa et andet reguleret marked 0 0,0 0 0,0
Nyemitterede finansielle instrumenter, der planleegges

noteret pa en fondsbers eller et andet reguleret marked 0 0,0 0 0,0
@vrige finansielle instrumenter 0 0,0 0 0,0
Finansielle instrumenter i alt 608.149 97,9 784.041 96,3
Andre aktiver / Anden gaeld 12.995 2,1 30.465 37
I alt 621.144 100,0 814.507 100,0

Noterede aktier, noterede obligationer, noterede afledte finansielle instrumenter og investeringsbeviser m.v. er ikke specificeret i arsrapporten,
idet beholdningslisten kan findes pa fondens hjemmeside eller kan rekvireres ved henvendelse til Investerings-forvaltningsselskabet.
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Arsrapport 2021
Investeringsforeningen Sparinvest

Value Europa KL A

2021 2020 2019 2018 2017
Arets afkasti % 24,58 -5,79 17,96 -14,82 13,56
Benchmarkafkast i % 25,03 -3,70 26,22 -10,37 10,39
Indre veerdi pr. andel 116,19 94,79 100,61 85,29 100,13
Arets nettoresultat i 1.000 kr. 87.776 -44.662 87.671 -92.609 82.795
Arets udlodning pr. andel i kr. 5,50 1,60 0,00 0,00 0,00
Cirkulerende beviser i 1.000 stk. 4.519 3.588 4.990 6.168 6.723
Investorernes formue i 1.000 kr. 525.080 340.083 502.038 526.110 673.184
Arlige omk. i % af gns. formue 187 1,92 1,96 1,96 1,96
Arlige omkostninger i 1.000 kr. 8.627 6.954 10.361 12.527 13.499
Aop 1,94 2,03 2,10 2,12 2,25
- Indirekte handelsomkostninger i % 0,00 0,00 0,00 0,02
Sharpe Ratio Benchmark 0,60
Sharpe Ratio Afdeling 035
Volatilitet Benchmark i % 14,23
Volatilitet Afdeling i % 17,51
2021 2020
Andel af resultat og omkostninger 2021 2020 6 Til rddighed for udlodning i 1.000 kr. i 1.000 kr.
Resultat af feellesportefaljen 96.403 -37.708 Udlodning overfart fra sidste r 344 -3.977
Administration 2103 627 Renter og udbytter 12.646 8.869
Investeringsforvaltning -4.214 -3.552 Andre indtzegter 0 e
Distri.bl,.ltion, markedsfgring og 2310 1775 Skat 1063 -1.042
formidling Kursgevinst til udlodning 17.107 8.112
Administrationsomkostninger -8.627 -6.954 Udlodningsregulering af indkomst 2872 554
Arets resultat 87.776 -44.662 | alt Indkomst 34033 12.145
Administrationsomkostninger til modregning -8.627 -6.955
:j:ﬁig;g:irjr?:;m(nogs;ninger ~548 894
| alt administrationsomkostninger -9.175 -6.061
| alt til radighed for udlodning brutto 24857 6.085
Administrationsomkostninger, som ikke kan
fratraekkes 0 0
Frivillig udlodning 0 0
1 alt til radighed for udlodning netto 24.857 6.085
Cirkulerende. Cirkulerende.
beviser 2021 beviser 2020
Investorernes formue i1.000 stk. i1.000 kr. i1.000 stk. i1.000 kr.
Investorernes formue (primo) 3.588 340.083 4.990 502.038
Udlodning fra sidste ar vedr. cirk. beviser 31/12 -5.741 0 0
Emissioner i perioden 1.281 140.393 20 1.959
Indlgsninger i perioden -350 -37.891 -1422 -119.648
Netto emissionstilleg og indlgsningsfradrag 381 0 396
Regulering af udlodning ved emis/indl i dret 80 0 0
Overfart til udlodning naeste ar 2 0 345
Foresléet udlodning 24.855 0 5.740
Overfarsel af arets resultat 62.919 0 -50.747
Investorernes formue (ultimo) 4.519 525.080 3.588 340.083
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Value Europa KL W

Arets afkasti %
Benchmarkafkast i %

Indre veerdi pr. andel

Arets nettoresultat i 1.000 kr.
Arets udlodning pr. andel i kr.
Cirkulerende beviser i 1.000 stk.
Investorernes formue i 1.000 kr.
Arlige omk. i % af gns. formue
Arlige omkostninger i 1.000 kr.
Aop

- Indirekte handelsomkostninger i %
Sharpe Ratio Benchmark
Sharpe Ratio Afdeling
Volatilitet Benchmark i %

Volatilitet Afdeling i %

2021
25,16
25,03
118,24
31.349
6,10
812
96.064
1,36
1.506
143
0,00
0,54
0,31
14,82
18,34

Arsrapport 2021

Investeringsforeningen Sparinvest

2020 2019 2018
-5,32 18,55 -14,39
-3,70 26,22 -10,37
96,46 101,88 85,93
-28.842 85.269 -72.159
2,10 0,00 0,00
4918 5.644 5.072
474424 574.950 435.848
144 1,46 1,46
6.778 7.667 6.214
1,54 1,60 1,62
0,00 0,00 0,02

2017 *
13,84
10,39

100,38

17.399

0,00
3.670
368.435
0,74
2.298
1,72

* Denne fond er startet 01-07-2017. Negletallet vedrarende afkast gaelder for hele 2017, avrige negletal geelder for perioden 01.07.2017 - 31.12.2017

2021 2020
Andel af resultat og omkostninger 2021 2020 6 Til rddighed for udlodning i 1.000 kr. i 1.000 kr.
Resultat af feellesportefaljen 32.855 -22.065 Udlodning overfart fra sidste r 487 -3.976
. . Renter og udbytter 2.396 10.097
Administration -493 -2.155
. . Andre indtaegter 0 1.022
Investeringsforvaltning -1.013 -4.623
. X Skat 221 -1.178
Administrationsomkostninger -1.506 -6.778
Kursgevinst til udlodning 4.883 11.147
Arets resultat 31.349 -28.842 . . .
Udlodningsregulering af indkomst -1.771 606
| alt Indkomst 6.216 17.717
Administrationsomkostninger til modregning -1.506 -6.778
Udlqdplngs.regulermg - 317 124
administrationsomkostninger
| alt administrationsomkostninger -1.189 -6.901
| alt til radighed for udlodning brutto 5.027 10.816
Administrationsomkostninger, som ikke kan
0 0
fratreekkes
Frivillig udlodning 0 0
1 alt til radighed for udlodning netto 5.027 10.816
Cirkulerende. Cirkulerende.
beviser 2021 beviser 2020
Investorernes formue i 1.000 stk. i 1.000 kr. i1.000 stk. i1.000 kr.
Investorernes formue (primo) 4918 474424 5.644 574.950
Udlodning fra sidste ar vedr. cirk. beviser 31/12 -10.329 0 0
Emissioner i perioden 122 14.231 2.237 171.271
Indlgsninger i perioden -4.228 -422.452 -2.962 -243.435
Netto emissionstilleg og indlgsningsfradrag 109 0 481
Regulering af udlodning ved emis/indl i dret 8.731 0 0
Overfart til udlodning naeste ar 71 0 488
Foresléet udlodning 4.956 0 10.328
Overfarsel af arets resultat 26.322 0 -39.658
Investorernes formue (ultimo) 812 96.064 4.918 474.424
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Arsrapport 2021
Investeringsforeningen Sparinvest

Bolig
Afdelingsberetning for regnskabsaret 2021

Afdelingsprofil

Startdato 18-08-2000

Investeringskoncept Rente

Valuta DKK

Udbyttetype Udbyttebetalende

Risikoklasse 3

SFDR artikel Artikel 8

Benchmark 25% Nordea CM 3 Govt. + 75% Nordea CM 5 Govt. (SPI)
Fondskode DK0016059926

Afdelingsberetning
Denne afdelingsberetning skal lzeses i sammenhaeng med arsrapportens gvrige afsnit for at give et fyldestggrende billede
af udviklingen i afdelingen.

Afdelingens Investeringsomrade

Afdelingen kan udelukkende benyttes af almene boligorganisationer og investerer i danske obligationer. Den samlede
korrigerede varighed er mellem 3 og 6 ar. Der investeres hovedsagligt i to former for danske obligationer, nemlig de
almindelige realkredit- og statsobligationer samt i sdkaldt sjeeldne obligationer. Disse handles sjeeldent, men kan ind
imellem kabes til meget favorable priser. De kan vaere mindre falsomme over for markedssving og er en
stabiliseringsfaktor i perioder med faldende kurser og stigende renter.

Udvikling i 2021
Afkastet findes ikke tilfredsstillende i forhold til benchmark.
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Arsrapport 2021

Investeringsforeningen Sparinvest

Bolig
Resultatopggrelse og balance for regnskabsaret 2021
Resultatopggrelse Balance
2021 2020 2021 2020
Note i1.000 kr. i1.000 kr.  Note i1.000 kr. i1.000 kr.
1 Renter Aktiver
Renteindtaegter 1.239 1.986 Likvide midler
Renteudgifter .35 -18 Indestdende i andre 2.980 1326
pengeinstitutter ) ’
I alt renter 1.204 1.968 Likvider 2.980 1326
2 Kursgevinster & -tab 4 Obligationer
Obligationer -5.118 854 igati
9 aiegoon s s s
Handelsomkostninger -7 -10
Noterede obligationer fra 0 6.025
1 alt kursgevinster & -tab -5.125 844 udenlandske udstedere ’
Obligationer 135.347 151.094
| alt nettoindteegter -3.921 2.812
Andre aktiver
Tilgodehavende renter, udbytte 489 7
3 Administrationsomkostninger -321 -440 m.m. 58
Resultat for skat -4.242 2372 Andre tilgodehavender 11 0
Mellemvaerende vedrgrende
handelsafvikling 1499 2989
Andre aktiver 2.099 3.576
Arets nettoresultat -4.242 2372
Aktiver 140.426 155.996
5 Overskudsdisponering Passiver
Foreslaet udlodning 0 2.828 6 Investorernes formue 140.399 155.967
Overfert til udlodning naeste ar 0 114
X Anden geeld
Overfert til formuen -4.242 -570
X X Skyldige omkostninger 26 29
| alt disponibelt -4.242 2.372
Lan 1 0
Anden geeld 27 29
Passiver 140.426 155.996
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Arsrapport 2021

Investeringsforeningen Sparinvest

Bolig
Noter til resultatopgarelse og balance for regnskabsaret 2021
Noter
2021 2020 2021 2020
Note i1.000 kr. i1.000 kr. Note i pct i pct
1 Renter 4 Fordelinger
iqati Varighedsfordelin
Ngt:rgde obligationer fra danske 1225 1956 9 g
udstedere 5-7 29,80 29,38
Noterede obligationer fra 14 30
udenlandske udstedere 3-5 21,72 12,92
| alt renteindtaegter 1.239 1.986 7-10 18,54 29,15
@vrige renteudgifter -35 -18 <1 13,93 127
1 alt renteudgifter -35 -18 3 1275 1363
Qvrige 3,26 2,76
2 Kursgevinster & -tab
Geografisk fordeling
Noterede obligationer fra danske
udstedere -5.093 900 Danmark 96,74 93,37
Noterede obligationer fra 25 45 Bvrige 3,26 6,63
udenlandske udstedere
I alt obligationer -5.118 854 2021 2020
i1.000 kr. i1.000 kr.
Bruttohandelsomkostninger -8 -15 Til radighed for udlodning
Daekket af emissions- og 1 4 . . .
indlosningsindteegter Udlodning overfert fra sidste ar 113 162
I alt handelsomkostninger -7 -1 Renter og udbytter 1.239 1.822
I alt kursgevinster & -tab -5.125 844 Andre indtaegter 0 0
Skat 0 0
3 Administrationomkostninger Kursgevinst til udlodning -1.209 1.997
R . 1
Administration 131 80 Udlodningsregulering af indkomst -8 -665
. . . -
Investeringsforvaltning 190 60 | alt Indkomst 135 3316
lalt - . . .
administrationsomkostninger -321 -440 Adm|n|strjat|onsomkostn|nger til 301 440
modregning
Udlodningsregulering -
S . 9 65
administrationsomkostninger
talt ) 312 375
administrationsomkostninger
I alt til radighed for udlodning 77 2.942
brutto
Administrationsomkostninger, 177 0
som ikke kan fratraekkes
Frivillig udlodning 0 0
1 alt til radighed for udlodning 0 2942

netto
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Bolig

Noter til resultatopgerelse og balance for regnskabséret 2021

Cirkulerende

Arsrapport 2021

Investeringsforeningen Sparinvest

Cirkulerende

beviser 2021 beviser 2020
i 1.000 stk. i 1.000 kr. i1.000 stk. i1.000 kr.
6 Investorernes formue
Investorernes formue (primo) 1489 155.967 2.031 214572
Udlodning fra sidste ar vedr. cirk. beviser 31/12 -2.829 -4.468
Emissioner i perioden 12 1171 98 10.211
Indlgsninger i perioden -96 -9.677 -640 -66.789
Netto emissionstilleeg og indlgsningsfradrag 10 69
Overfert til udlodning naeste ar 0 114
Foresldet udlodning 0 2.828
Overfarsel af drets resultat -4.242 -570
Investorernes formue (ultimo) 1.404 140.399 1.489 155.967
2021 2020 2019 2018 2017
Arets afkast i % -2,78 1,23 1,89 0,66 147
Benchmarkafkast i % -1,39 0,29 1,11 0,89 -0,05
Indre veerdi pr. andel 99,97 104,75 105,66 104,79 105,42
Arets nettoresultat i 1.000 kr. -4.242 2372 4,031 1.353 2.621
Arets udlodning pr. andel i kr. 0,00 1,90 2,20 1,10 1,30
Cirkulerende beviser i 1.000 stk. 1.404 1.489 2.031 2.063 2.039
Investorernes formue i 1.000 kr. 140.399 155.967 214572 216.136 214.992
Arlige omk. i % af gns. formue 0,22 0,22 0,31 0,32 0,32
Aop 0,26 0,27 038 038 0,39
- Indirekte handelsomkostninger i % 0,02 0,01 0,07 0,04
Sharpe Ratio Benchmark 0,29
Sharpe Ratio Afdeling 0,39
Volatilitet Benchmark i % 1,76
Volatilitet Afdeling i % 2,11
2021 2020
Finansielle instrumenter i 1.000 kr. Andel i pct. i 1.000 kr. Andel i pct.
Barsnoterede finansielle instrumenter 135.347 96,4 151.094 96,9
Finansielle instrumenter noteret pa et andet reguleret marked 0 0,0 0 0,0
Nyemitterede finansielle instrumenter, der planleegges
noteret pa en fondsbers eller et andet reguleret marked 0 0,0 0 0,0
@vrige finansielle instrumenter 0 0,0 0 0,0
Finansielle instrumenter i alt 135.347 96,4 151.094 96,9
Andre aktiver / Anden geeld 5.052 3,6 4873 31
I alt 140.399 100,0 155.967 100,0

Noterede aktier, noterede obligationer, noterede afledte finansielle instrumenter og investeringsbeviser m.v. er ikke specificeret i arsrapporten,

idet beholdningslisten kan findes pa fondens hjemmeside eller kan rekvireres ved henvendelse til Investerings-forvaltningsselskabet.
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Arsrapport 2021
Investeringsforeningen Sparinvest

Korte Obligationer KL
Afdelingsberetning for regnskabsaret 2021

Afdelingsprofil

Startdato 31-08-1974
Investeringskoncept Rente
Valuta DKK
Udbyttetype Udbyttebetalende
Risikoklasse 2
SFDR artikel Artikel 8
Benchmark 50% Nordea CM 2 Govt. + 50% Nordea CM 3 Govt. (DKK) (SPI)
Fondskode DK0060105203 Korte Obligationer KL A
DK0060818516 Korte Obligationer KL W

Afdelingsberetning
Denne afdelingsberetning skal lzeses i sammenhaeng med arsrapportens gvrige afsnit for at give et fyldestggrende billede
af udviklingen i afdelingen.

Afdelingens Investeringsomrade

Afdelingen investerer primeert i danske obligationer. Obligationsportefgljen har en korrigeret varighed pa mellem 2 og 3
ar. Investeringerne foretages i danske obligationer og koncentrerer sig om stats- og realkreditobligationer. Alternativt kan
der investeres i stats- og realkreditlignende obligationer udstedt i EUR, safremt det vurderes attraktivt. Op til 50 % af
portefaljen kan placeres i statsgaranterede virksomhedsobligationer. Den forholdsvis korte portefaljevarighed bevirker, at
investorerne sjeeldent vil opleve store og meget pludselige kursudsving.

Andelsklasser

Afdelingen er opdelt i flere andelsklasser med hver deres omkostningsprocent.

Udvikling i 2021
Afkastet findes mindre tilfredsstillende i forhold til benchmark.
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Korte Obligationer KL

Resultatopggrelse og balance for regnskabsaret 2021

Arsrapport 2021
Investeringsforeningen Sparinvest

Resultatopggrelse Balance
2021 2020 2021 2020
Note i1.000 kr. i1.000 kr.  Note i1.000 kr. i1.000 kr.
1 Renter Aktiver
Renteindtaegter 41.653 52.732 Likvide midler
Renteudgifter -212 -379 Indestdende i andre 13477 5354
pengeinstitutter i ’
I alt renter 41.441 52.353 Likvider 13477 2354
2 Kursgevinster & -tab Obligationer
Obligationer -75.793 -49.995 igati
¢! Noterede obligationer fra 4501977 4530725
. . . danske udstedere
@vrige aktiver/passiver 1 0 N de obligat ‘
oterede obligationer fra
Handelsomkostninger -7 -251 udenlandske udstedere 88137 230316
I alt kursgevinster & -tab -75.809 -50.246 Obligationer 4.590.114 4.761.041
Andre aktiver
| alt nettoindteegter -34.368 2.107 .
Tilgodehavende renter, udbytte 13.046 16.030
m.m.
3 Administrationsomkostninger -10.513 -10.404 Andre tilgodehavender 412 0
Resultat for skat -44.881 -8.298 Mellemvaerende vedrarende 68.417 166.798
handelsafvikling
Andre aktiver 82.075 182.828
Arets nettoresultat -44.881 -8.298 Aktiver 4.685.366 4.946.222
Passiver
5 Overskudsdisponering Investorernes formue 4.675.575 4.945.300
Foreslaet udlodning 0 4393
} . A Anden geeld
Overfert til udlodning naeste ar 680 636
X Skyldige omkostninger 876 920
Overfert til formuen -45.561 -13.327
. X Lan 3 2
| alt disponibelt -44.881 -8.298
Mellemvaerer)de vedrgrende 8912 0
handelsafvikling
Der udloddes falgende fra de enkelte andelsklasser:
Anden geeld 9.791 922
Korte Obligationer KL A
Passiver 4.685.366 4.946.222

Foreslaet udlodning 0 2.489
Overfert til udlodning naeste ar 0 52
Overfert til formuen -26.012 -6.994
| alt disponibelt -26.012 -4.453

Korte Obligationer KL W

Foreslaet udlodning 0 1.904
Overfert til udlodning naeste ar 680 584
Overfert til formuen -19.549 -6.333
| alt disponibelt -18.869 -3.845
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Korte Obligationer KL

Arsrapport 2021

Investeringsforeningen Sparinvest

Noter til resultatopgarelse og balance for regnskabsaret 2021

Noter
2021 2020 2021 2020
Note i1.000 kr. i1.000 kr. Note i pct i pct
1 Renter 4 Fordelinger
Indestaende i depotselskab 1 0 Varighedsfordeling
- 3-5 31,91 26,14
Noterede obligationer fra danske 21261 51492
udstedere <1 29,67 23,41
Noterede obligationer fra
udenlandske udstedere 391 1.240 13 24,20 29,62
| alt renteindtaegter 41.653 52.732 5-7 8,06 12,26
@vrige renteudgifter -212 -379 7-10 461 515
Qvrige 1,55 3,42
| alt renteudgifter -212 -379
Geografisk fordeling
2 Kursgevinster & -tab
Danmark 96,56 91,92
Noterede obligationer fra danske
Do 74614 48923 Skandinavien 189 467
Noterede obligationer fra @vrige 1,55 342
udenlandske udstedere 1178 1072
| alt obligationer -75.793 -49.995 2021 2020
i1.000 kr. i1.000 kr.
@vrige aktiver/passiver 1 0 N i
Til radighed for udlodning
Bruttohandelsomkostninger -22 -334 Udlodning overfgrt fra sidste ar 635 1.282
Daekket af emissions- og 5 84 Renter og udbytter 41652 51.923
indlgsningsindtaegter
| alt handelsomkostninger 17 -250 Andre indtaegter 0 0
X Skat 0 0
I alt kursgevinster & -tab -75.809 -50.246
Kursgevinst til udlodning -31.584 -37.436
3 Administrationomkostninger Udlodningsregulering af indkomst -320 -567
Administration -3.363 -3.561 | alt Indkomst 10.383 15.202
Investeringsforvaltnin -5.773 -5.401 ini i i i
9 9 Adrgmwtrjatlonsomkostmnger il 10513 -10.404
Distribution, markedsfgring og modregning
- -1.377 -1.442 . .
formidling Udlodningsregulering - 266 230
| alt administrationsomkostninger
dministrati kostni -10.513 -10.404 | alt
administrationsomkostninger » ) ) 10,247 10474
administrationsomkostninger
1 alt til radighed for udlodning 137 5.029
brutto
Administrationsomkostninger, 543 0
som ikke kan fratraekkes
Frivillig udlodning 0 0
1 alt til radighed for udlodning 680 5.029

netto
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Korte Obligationer KL

Noter til resultatopgerelse og balance for regnskabséret 2021

Cirkulerende

Arsrapport 2021

Investeringsforeningen Sparinvest

Cirkulerende

beviser 2021 beviser 2020
i 1.000 stk. i 1.000 kr. i1.000 stk. i1.000 kr.
6 Investorernes formue

Investorernes formue (primo) 43.940 4.945.300 46.982 5.295.439
Udlodning fra sidste ar vedr. cirk. beviser 31/12 -4.394 -2.049
/ndring i udbetalt udlodning pga. emission/indlgsning 0 -16
Emissioner i perioden 1.504 167.817 3.653 410.658
Indlgsninger i perioden -3.483 -388.558 -6.696 -752.066
Netto emissionstilleg og indlgsningsfradrag 319 1.631
Regulering af udlodning ved emis/indl i &ret -28 0
Overfort til udlodning naeste ar 680 636
Foreslaet udlodning 0 4393
Overfarsel af drets resultat -45.561 -13.327
Investorernes formue (ultimo) 41.960 4.675.575 43.940 4.945.300

2021 2020 2019 2018 2017

Arets nettoresultat i 1.000 kr. -44.881 -8.298 4771 11.706 57.922

Investorernes formue i 1.000 kr. 4.675.575 4.945.300 5.295.439 6.132.283 6.414.833

2021 2020
Finansielle instrumenter i1.000 kr. Andel i pct. i1.000 kr. Andel i pct.
Barsnoterede finansielle instrumenter 4.590.114 98,2 4.761.041 96,3
Finansielle instrumenter noteret pa et andet reguleret marked 0 0,0 0 0,0
Nyemitterede finansielle instrumenter, der planleegges

noteret pa en fondsbers eller et andet reguleret marked 0 0,0 0 0,0
@vrige finansielle instrumenter 0 0,0 0 0,0
Finansielle instrumenter i alt 4.590.114 98,2 4.761.041 96,3
Andre aktiver / Anden gaeld 85.461 18 184.260 37
I alt 4.675.575 100,0 4.945.300 100,0

Noterede aktier, noterede obligationer, noterede afledte finansielle instrumenter og investeringsbeviser m.v. er ikke specificeret i arsrapporten,

idet beholdningslisten kan findes pa fondens hjemmeside eller kan rekvireres ved henvendelse til Investerings-forvaltningsselskabet.

99

Penneo dokumentnagle: NVGTK-78WF2-86K2U-GEPH5-4ECM5-0HO0JJ



Korte Obligationer KL A

Arsrapport 2021

Investeringsforeningen Sparinvest

2021 2020 2019 2018 2017
Arets afkasti % -0,92 -0,13 0,02 0,15 1,02
Benchmarkafkast i % -0,78 -0,50 -0,26 -0,05 -0,41
Indre veerdi pr. andel 111,39 112,53 112,68 113,35 113,98
Arets nettoresultat i 1.000 kr. -26.012 -4.453 1.297 4937 43.300
Arets udlodning pr. andel i kr. 0,00 0,10 0,00 0,70 0,80
Cirkulerende beviser i 1.000 stk. 24814 24.899 26.488 29.860 33.779
Investorernes formue i 1.000 kr. 2.764.114 2.801.948 2984615 3.384.617 3.850.052
Arlige omk. i % af gns. formue 0,24 0,23 0,27 0,27 0,27
Arlige omkostninger i 1.000 kr. 6.611 6.547 8.837 9.285 12.169
Aop 0,28 0,27 033 0,32 034
- Indirekte handelsomkostninger i % 0,01 0,01 0,06 0,04
Sharpe Ratio Benchmark -0,08
Sharpe Ratio Afdeling 0,40
Volatilitet Benchmark i % 0,70
Volatilitet Afdeling i % 0,94
2021 2020
Andel af resultat og omkostninger 2021 2020 5 Til rddighed for udlodning i 1.000 kr. i 1.000 kr.
Resultat af faellesportefaljen -19.401 2.095 Udlodning overfart fra sidste ar 51 970
Administration 1928 2027 Renter og udbytter 23.826 29.877
Investeringsforvaltning -3.306 -3.078 Andre indtzegter 0 0
Distribution, markedsfgring og Skat 0 0
formidling 3 e Kursgevinst til udlodning -18.049 -21.564
Administrationsomkostninger -6.611 -6.547 Udlodningsregulering af indkomst 21 415
Arets resultat -26.012 -4.453 | alt Indkomst 5.849 8.868
Administrationsomkostninger til modregning -6.611 -6.548
:\Jj :T(?iigz’g:ir;r?:;z:(nogsgninger 219 220
| alt administrationsomkostninger -6.392 -6.328
| alt til radighed for udlodning brutto -543 2.541
Administrationsomkostninger, som ikke kan
fratraekkes 543 0
Frivillig udlodning 0 0
1 alt til radighed for udlodning netto 0 2.541
Cirkulerende. Cirkulerende.
beviser 2021 beviser 2020
Investorernes formue i1.000 stk. i1.000 kr. i1.000 stk. i1.000 kr.
Investorernes formue (primo) 24.899 2.801.948 26.488 2.984.615
Udlodning fra sidste ar vedr. cirk. beviser 31/12 -2.490 0 0
Emissioner i perioden 808 89.951 1.080 121.368
Indlgsninger i perioden -893 -99.473 -2.669 -300.524
Netto emissionstilleg og indlgsningsfradrag 184 0 941
Regulering af udlodning ved emis/indl i dret 7 0 0
Overfart til udlodning naeste ar 0 0 52
Foresléet udlodning 0 0 2.489
Overfarsel af arets resultat -26.012 0 -6.994
Investorernes formue (ultimo) 24.814 2.764.114 24.899 2.801.948
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Korte Obligationer KL W

Arets afkasti %
Benchmarkafkast i %

Indre veerdi pr. andel

Arets nettoresultat i 1.000 kr.
Arets udlodning pr. andel i kr.
Cirkulerende beviser i 1.000 stk.
Investorernes formue i 1.000 kr.
Arlige omk. i % af gns. formue
Arlige omkostninger i 1.000 kr.
Aop

- Indirekte handelsomkostninger i %
Sharpe Ratio Benchmark
Sharpe Ratio Afdeling
Volatilitet Benchmark i %

Volatilitet Afdeling i %

2021
-0,88
-0,78
111,48
-18.869
0,00
17.146
1.911.461
0,19
3.902
023
0,01
0,00
0,36
0,70
0,97

2020 2019 2018
-0,08 0,12 0,25
-0,50 -0,26 -0,05
112,57 112,76 113,42
-3.845 3473 6.769
0,10 0,10 0,80
19.041 20.494 24.225
2.143.352 2.310.824 2.747.666
0,18 0,17 0,17
3.857 4363 4.590
0,22 023 0,22
0,01 0,06 0,04

-041
114,04
14.623

0,90
22.491
2.564.783
0,09
2.201
0,24

Arsrapport 2021
Investeringsforeningen Sparinvest

* Denne fond er startet 01-07-2017. Negletallet vedrarende afkast gaelder for hele 2017, avrige negletal geelder for perioden 01.07.2017 - 31.12.2017

2021 2020
Andel af resultat og omkostninger 2021 2020 5 Til rddighed for udlodning i 1.000 kr. i 1.000 kr.
Resultat af feellesportefgljen -14.967 12 Udlodning overfert fra sidste &r 584 312
. . Renter og udbytter 17.826 22.046
Administration -1435 -1.534
. . Andre indtaegter 0 0
Investeringsforvaltning -2.467 -2.323
. . . Skat 0 0
Administrationsomkostninger -3.902 -3.857
Kursgevinst til udlodning -13.535 -15.872
Arets resultat -18.869 -3.845 . . .
Udlodningsregulering af indkomst -341 -152
| alt Indkomst 4.534 6.334
Administrationsomkostninger til modregning -3.902 -3.856
Udlodningsregulering -
L . . 47 10
administrationsomkostninger
| alt administrationsomkostninger -3.855 -3.846
| alt til radighed for udlodning brutto 680 2.488
Administrationsomkostninger, som ikke kan
0 0
fratreekkes
Frivillig udlodning 0 0
1 alt til radighed for udlodning netto 680 2488
Cirkulerende. Cirkulerende.
beviser 2021 beviser 2020
Investorernes formue i 1.000 stk. i 1.000 kr. i1.000 stk. i1.000 kr.
Investorernes formue (primo) 19.041 2.143.352 20.494 2.310.824
Udlodning fra sidste ar vedr. cirk. beviser 31/12 -1.904 0 -2.049
Andring i udbetalt udlodning pga. emission/indlgsning 0 0 -16
Emissioner i perioden 696 77.866 2,573 289.290
Indlgsninger i perioden -2.590 -289.085 -4.027 -451.542
Netto emissionstilleg og indlgsningsfradrag 135 0 690
Regulering af udlodning ved emis/indl i aret -35 0 0
Overfert til udlodning naeste ar 680 0 584
Foresléet udlodning 0 0 1.904
Overfarsel af arets resultat -19.549 0 -6.333
Investorernes formue (ultimo) 17.146 1.911.461 19.041 2.143.352
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Arsrapport 2021
Investeringsforeningen Sparinvest

Lange Obligationer KL
Afdelingsberetning for regnskabsaret 2021

Afdelingsprofil

Startdato 31-08-1974
Investeringskoncept Rente
Valuta DKK
Udbyttetype Udbyttebetalende
Risikoklasse 3
SFDR artikel Artikel 8
Benchmark 37,5% Nordea CM 5 Govt. + 62,5% Nordea CM 7 Govt. (DKK) (SPI)
Fondskode DK0060105393 Lange Obligationer KL A
DK0060818789 Lange Obligationer KL W

Afdelingsberetning
Denne afdelingsberetning skal lzeses i sammenhaeng med arsrapportens gvrige afsnit for at give et fyldestggrende billede
af udviklingen i afdelingen.

Afdelingens Investeringsomrade

Afdelingen investerer primeert i danske obligationer. Obligationsportefgljen har en korrigeret varighed pa mellem 6 og 9
ar. Investeringerne foretages i danske obligationer og koncentrerer sig om stats- og realkreditobligationer. Alternativt kan
der investeres i stats- og realkreditlignende obligationer udstedt i EUR, safremt det vurderes attraktivt. Op til 50 % af
portefeljen kan placeres i statsgaranterede virksomhedsobligationer. Afdelingen fokuserer pa et langsigtet stabilt afkast
og ikke pé kortsigtede markedsbeveegelser. Bevarelse af kapital og stabilt afkast er dens hgjeste prioritet.

Andelsklasser

Afdelingen er opdelt i flere andelsklasser med hver deres omkostningsprocent.

Udvikling i 2021
Afkastet findes ikke tilfredsstillende i forhold til benchmark.
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Arsrapport 2021
Investeringsforeningen Sparinvest

Lange Obligationer KL

Resultatopggrelse og balance for regnskabsaret 2021

Resultatopggrelse Balance
2021 2020 2021 2020

Note i1.000 kr. i1.000 kr.  Note i1.000 kr. i1.000 kr.
1 Renter Aktiver

Renteindtaegter 14.196 13.289 Likvide midler

Renteudgifter -183 -106 Indestdende i andre 24813 9.265

pengeinstitutter ) )

I alt renter 14.013 13.183 Likvider 24813 9265
2 Kursgevinster & -tab 4 Obligationer

Obligationer -64.982 14117 Noterede obligationer fra

danske udstedere 1.763.048 1.195.267

@vrige aktiver/passiver -2 0 N de obligat ‘
oterede obligationer fra

Handelsomkostninger -5 -93 udenlandske udstedere 20,024 20255

I alt kursgevinster & -tab -64.989 14.024 Obligationer 1.783.072 1.215.522
Andre aktiver

| alt nettoindteegter -50.976 27.207 .
Tilgodehavende renter, udbytte 7530 4784
m.m.

3 Administrationsomkostninger -4.846 -3.983 Andre tilgodehavender 247 0

Resultat far skat -55.822 23.224 Mellemvaerende vedrgrende 29.092 14,039

handelsafvikling

Andre aktiver 36.869 18.823
Arets nettoresultat -55.822 23.224 Aktiver 1.844.754 1.243.610
Passiver
5 Overskudsdisponering 6 Investorernes formue 1.844.247 1.243.242
Foreslaet udlodning 1423 21.613
} . A Anden geeld
Overfert til udlodning naeste ar 430 959
X Skyldige omkostninger 501 368
Overfert til formuen -57.675 652
. X Lan 6 0
| alt disponibelt -55.822 23.224
Anden geeld 507 368
Der udloddes falgende fra de enkelte andelsklasser: .
Passiver 1.844.754 1.243.610

Lange Obligationer KL A

Foreslaet udlodning 0 8.683
Overfert til udlodning naeste ar 0 374
Overfert til formuen -18.974 1.420
| alt disponibelt -18.974 10477

Lange Obligationer KL W

Foreslaet udlodning 1423 12.930
Overfert til udlodning naeste ar 430 585
Overfert til formuen -38.701 -768
| alt disponibelt -36.848 12.747
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Lange Obligationer KL

Arsrapport 2021

Investeringsforeningen Sparinvest

Noter til resultatopgarelse og balance for regnskabsaret 2021

Noter
2021 2020 2021 2020
Note i1.000 kr. i1.000 kr. Note i pct i pct
1 Renter 4 Fordelinger
iqati Varighedsfordelin
N;t:rsde obligationer fra danske 14171 13275 9 g
udstedere 7-10 39,61 47,17
Noterede obligationer fra 25 14
udenlandske udstedere 5-7 2533 17,65
| alt renteindtaegter 14.196 13.289 3-5 21,91 16,11
@vrige renteudgifter -183 -106 1-3 6,07 7,03
1 alt renteudgifter -183 -106 < 292 354
Qvrige 417 8,49
2 Kursgevinster & -tab
Geografisk fordeling
Noterede obligationer fra danske
udstedere -64.752 13.802 Danmark 96,00 96,52
Noterede obligationer fra 230 314 Skandinavien 1,09 1,63
udenlandske udstedere
QDvri 2,91 1,85
| alt obligationer -64.982 14.117 vrige
2021 2020
Qvrige aktiver/passiver -2 0 1 1.000 kr. 11,000 kr.
Bruttohandelsomkostninger -1 -114 Til radighed for udlodning
Daekket af emissions- og 6 51 . . .
indlosningsindteegter Udlodning overfert fra sidste ar 957 290
| alt handelsomkostninger -5 -93 Renter og udbytter 14.197 13.204
I alt kursgevinster & -tab -64.989 14.024 Andre indtegter 0 0
Skat 0 0
3 Administrationomkostninger Kursgevinst til udlodning -0.093 12482
ini i -1, -1.504
Administration 1.805 50 Udlodningsregulering af indkomst 2.055 651
Investeringsforvaltning -2.359 -1.703 | alt Indkomst 8116 26.626
Distribution, markedsfaring og - . . .
formidiing 682 776 Adm|n|strjat|onsomkostn|nger il 4846 3982
L alt modregning
a . .
administrationsomkostninger -4846 -3.983 Udlgdhlngsreguler|ng . -1.503 -73
administrationsomkostninger
talt ) -6.349 -4.055
administrationsomkostninger
1 alt til radighed for udlodning 1767 22572
brutto
Administrationsomkostninger, 86 0
som ikke kan fratraekkes
Frivillig udlodning 0 0
1 alt til radighed for udlodning 1.853 22572

netto
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Arsrapport 2021
Investeringsforeningen Sparinvest

Lange Obligationer KL

Noter til resultatopgerelse og balance for regnskabséret 2021

Cirkulerende Cirkulerende
beviser 2021 beviser 2020
i 1.000 stk. i 1.000 kr. i1.000 stk. i1.000 kr.
6 Investorernes formue

Investorernes formue (primo) 11.630 1.243.242 11.085 1.209.390
Udlodning fra sidste ar vedr. cirk. beviser 31/12 -21.614 -49.518
/ndring i udbetalt udlodning pga. emission/indlgsning 0 -1.170
Emissioner i perioden 7475 766.606 1.652 176.411
Indlgsninger i perioden -864 -88.330 -1.108 -115.379
Netto emissionstilleg og indlgsningsfradrag 541 287
Regulering af udlodning ved emis/indl i &ret -377 0
Overfort til udlodning naeste ar 430 959
Foresldet udlodning 1423 21.613
Overfarsel af drets resultat -57.675 652
Investorernes formue (ultimo) 18.241 1.844.247 11.630 1.243.242

2021 2020 2019 2018 2017

Arets nettoresultat i 1.000 kr. -55.822 23.224 36.427 9.728 33.574

Investorernes formue i 1.000 kr. 1.844.247 1.243.242 1.209.389 1.164.121 2.031.927

2021 2020
Finansielle instrumenter i1.000 kr. Andel i pct. i1.000 kr. Andel i pct.
Barsnoterede finansielle instrumenter 1.783.072 96,7 1.215.522 97.8
Finansielle instrumenter noteret pa et andet reguleret marked 0 0,0 0 0,0
Nyemitterede finansielle instrumenter, der planleegges

noteret pa en fondsbers eller et andet reguleret marked 0 0,0 0 0,0
@vrige finansielle instrumenter 0 0,0 0 0,0
Finansielle instrumenter i alt 1.783.072 96,7 1.215.522 97,8
Andre aktiver / Anden gaeld 61.175 33 27.720 2,2
I alt 1.844.247 100,0 1.243.242 100,0

Noterede aktier, noterede obligationer, noterede afledte finansielle instrumenter og investeringsbeviser m.v. er ikke specificeret i arsrapporten,
idet beholdningslisten kan findes pa fondens hjemmeside eller kan rekvireres ved henvendelse til Investerings-forvaltningsselskabet.
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Lange Obligationer KL A

Arsrapport 2021
Investeringsforeningen Sparinvest

2021 2020 2019 2018 2017
Arets afkasti % -3,83 2,02 312 1,04 1,60
Benchmarkafkast i % -1,98 1,07 2,51 1,66 0,16
Indre veerdi pr. andel 100,98 106,84 108,96 109,41 112,54
Arets nettoresultat i 1.000 kr. -18.974 10.477 18.328 2.669 29.772
Arets udlodning pr. andel i kr. 0,00 1,80 4,30 3,80 4,20
Cirkulerende beviser i 1.000 stk. 4.004 4.824 4918 5.462 13.688
Investorernes formue i 1.000 kr. 404.284 515.401 535.815 597.616 1.540.538
Arlige omk. i % af gns. formue 0,44 0,42 0,60 0,62 0,62
Arlige omkostninger i 1.000 kr. 1.999 2.149 3456 4.207 12.656
Aop 0,48 0,46 0,67 0,68 0,69
- Indirekte handelsomkostninger i % 0,02 0,01 0,08 0,04
Sharpe Ratio Benchmark 0,37
Sharpe Ratio Afdeling 0,36
Volatilitet Benchmark i % 2,74
Volatilitet Afdeling i % 3,06
2021 2020
Andel af resultat og omkostninger 2021 2020 5 Til rddighed for udlodning i 1.000 kr. i 1.000 kr.
Resultat af feellesportefaljen -16.975 12.626 Udlodning overfart fra sidste ar 373 221
Administration 567 645 Renter og udbytter 4.558 5.638
Investeringsforvaltning -750 -728 Andre indtzegter 0 0
Distri.bl,.ltion, markedsfgring og 682 776 Skat 0 0
formidling Kursgevinst til udlodning -2.974 5.389
Administrationsomkostninger -1.999 -2.149 Udlodningsregulering af indkomst 204 50
Arets resultat -18.974 10.477 | alt Indkomst 1.754 11.196
Administrationsomkostninger til modregning -1.999 -2.148
Udlodningsregulering -
administrationsomkostninger 159 o
| alt administrationsomkostninger -1.840 -2.139
| alt til radighed for udlodning brutto -86 9.057
Administrationsomkostninger, som ikke kan
fratraekkes 8 0
Frivillig udlodning 0 0
1 alt til radighed for udlodning netto 0 9.057
Cirkulerende. Cirkulerende.
beviser 2021 beviser 2020
Investorernes formue i1.000 stk. i1.000 kr. i1.000 stk. i1.000 kr.
Investorernes formue (primo) 4.824 515.401 4918 535.815
Udlodning fra sidste ar vedr. cirk. beviser 31/12 -8.684 0 -21.146
Andring i udbetalt udlodning pga. emission/indlgsning 0 0 275
Emissioner i perioden 43 4.480 220 23335
Indlgsninger i perioden -864 -88.331 -313 -33.478
Netto emissionstilleg og indlgsningsfradrag 148 0 125
Regulering af udlodning ved emis/indl i aret 243 0 0
Overfert til udlodning naeste ar 0 0 374
Foreslaet udlodning 0 0 8.683
Overfarsel af arets resultat -18.974 0 1.420
Investorernes formue (ultimo) 4.004 404.284 4.824 515.401

106

Penneo dokumentnagle: NVGTK-78WF2-86K2U-GEPH5-4ECM5-0HO0JJ



Lange Obligationer KL W

Arets afkasti %
Benchmarkafkast i %

Indre veerdi pr. andel

Arets nettoresultat i 1.000 kr.
Arets udlodning pr. andel i kr.
Cirkulerende beviser i 1.000 stk.
Investorernes formue i 1.000 kr.
Arlige omk. i % af gns. formue
Arlige omkostninger i 1.000 kr.
Aop

- Indirekte handelsomkostninger i %
Sharpe Ratio Benchmark
Sharpe Ratio Afdeling
Volatilitet Benchmark i %

Volatilitet Afdeling i %

2021 2020 2019
-3,69 2,17 3,33
-1,98 1,07 2,51
101,14 106,95 109,21
-36.848 12.747 18.100
0,10 1,90 4,60
14.237 6.805 6.168
1.439.963 727.841 673.575
0,29 0,27 0,41
2.847 1.834 2446
033 0,32 0,48
0,02 0,01 0,08
0,45
0,42
2,75
3,13

Arsrapport 2021
Investeringsforeningen Sparinvest

2018 2017 *
1.24 1,71
1,66 0,16

109,64 112,66

7.059 3.801
4,00 4,30

5.167 4362

566.504 491.388
0,42 0,21

2328 752
0,48 0,49
0,04

* Denne fond er startet 01-07-2017. Negletallet vedrarende afkast gaelder for hele 2017, avrige negletal geelder for perioden 01.07.2017 - 31.12.2017

2021 2020
Andel af resultat og omkostninger 2021 2020 5 Til rddighed for udlodning i 1.000 kr. i 1.000 kr.
Resultat af feellesportefgljen -34.001 14.581 Udlodning overfart fra sidste r 584 69
. . Renter og udbytter 9.639 7.566
Administration -1.238 -859
. . Andre indtaegter 0 0
Investeringsforvaltning -1.609 -975
. . . Skat 0 0
Administrationsomkostninger -2.847 -1.834
Kursgevinst til udlodning -6.119 7.093
Arets resultat -36.848 12.747 . . .
Udlodningsregulering af indkomst 2.259 703
| alt Indkomst 6.362 15.430
Administrationsomkostninger til modregning -2.847 -1.834
Udlqdplngs.regulermg - 1662 82
administrationsomkostninger
| alt administrationsomkostninger -4.509 -1.916
| alt til radighed for udlodning brutto 1.853 13.515
Administrationsomkostninger, som ikke kan
0 0
fratreekkes
Frivillig udlodning 0 0
1 alt til radighed for udlodning netto 1.853 13.515
Cirkulerende. Cirkulerende.
beviser 2021 beviser 2020
Investorernes formue i 1.000 stk. i 1.000 kr. i1.000 stk. i1.000 kr.
Investorernes formue (primo) 6.805 727.841 6.168 673.575
Udlodning fra sidste ar vedr. cirk. beviser 31/12 -12.930 0 -28.372
Andring i udbetalt udlodning pga. emission/indlgsning 0 0 -1.445
Emissioner i perioden 7432 762.126 1432 153.076
Indlgsninger i perioden 1 -795 -81.901
Netto emissionstilleg og indlgsningsfradrag 393 0 162
Regulering af udlodning ved emis/indl i aret -620 0 0
Overfert til udlodning naeste ar 430 0 585
Foresléet udlodning 1423 0 12.930
Overfarsel af arets resultat -38.701 0 -768
Investorernes formue (ultimo) 14.237 1.439.963 6.805 727.841
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Mellemlange Obligationer KL
Afdelingsberetning for regnskabsaret 2021

Afdelingsprofil

Startdato 31-08-1974

Investeringskoncept Rente

Valuta DKK

Udbyttetype Udbyttebetalende

Risikoklasse 3

SFDR artikel Artikel 8

Benchmark 25% Nordea CM 3 Govt. + 75% Nordea CM 5 Govt. (SPI)

Fondskode DK0060105476 Mellemlange Obligationer KL A
DK0060818862 Mellemlange Obligationer KL W

Afdelingsberetning
Denne afdelingsberetning skal lzeses i sammenhaeng med arsrapportens gvrige afsnit for at give et fyldestggrende billede
af udviklingen i afdelingen.

Afdelingens Investeringsomrade

Afdelingen investerer primeert i danske obligationer. Obligationsportefgljen har en korrigeret varighed pa mellem 3 og 6
ar. Investeringerne foretages i danske obligationer og koncentrerer sig om stats- og realkreditobligationer. Alternativt kan
der investeres i stats- og realkreditlignende obligationer udstedt i EUR, safremt det vurderes attraktivt. Op til 50 % af
portefaljen kan placeres i statsgaranterede virksomhedsobligationer. Det er mélet, at afdelingen giver et afkast, der svarer
til en placering i mellemlange danske obligationer.

Andelsklasser

Afdelingen er opdelt i flere andelsklasser med hver deres omkostningsprocent.

Udvikling i 2021
Afkastet findes ikke tilfredsstillende i forhold til benchmark.
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Mellemlange Obligationer KL

Resultatopggrelse og balance for regnskabsaret 2021

Arsrapport 2021
Investeringsforeningen Sparinvest

Resultatopggrelse Balance
2021 2020 2021 2020
Note i1.000 kr. i1.000 kr.  Note i1.000 kr. i1.000 kr.
1 Renter Aktiver
Renteindtaegter 51.978 57.543 Likvide midler
Renteudgifter 434 275 Indestdende i andre 23023 14.425
Udbytter 0 5 pengeinstitutter
Likvider 23.023 14.425
I alt renter 51.544 57.270
4 Obligationer
2 Kursgevinster & -tab igati
9 z‘:r:;zdue dgz:jgeizo”er fra 6519071 5.758.775
Obligationer -202.384 21.832 N de obliaati ‘
oterede obligationer fra
@vrige aktiver/passiver -2 0 udenlandske udstedere 47157 47.668
Handelsomkostninger -20 -485 Obligationer 6.566.228 5.806.443
I alt kursgevinster & -tab -202.406 21.347
Andre aktiver
- Tilgodehavende renter, udbytte 21.907 25.491
| alt nettoindtaegter -150.862 78.617 m.m.
Andre tilgodehavender 719 0
3 Administrationsomkostninger -19.645 -18.618 Mellemvaerende vedrgrende 69.475 116.997
handelsafvikling i )
Resultat for skat -170.507 59.998 i
Andre aktiver 92.101 142.488
Aktiver 6.681.352 5.963.356
Arets nettoresultat -170.507 59.998
Passiver
5 Overskudsdisponering 6 Investorernes formue 6.678.542 5.954.120
Foreslaet udlodning 0 74.294
} . A Anden geeld
Overfert til udlodning naeste ar -12.828 1.588
X Skyldige omkostninger 1.751 1.601
Overfert til formuen -157.679 -15.884
. X Lan 1 0
| alt disponibelt -170.507 59.998
Mellemvaerer)de vedrgrende 1,048 7635
handelsafvikling
Der udloddes falgende fra de enkelte andelsklasser:
Anden geeld 2.810 9.236
Mellemlange Obligationer KL A
Passiver 6.681.352 5.963.356
Foreslaet udlodning 0 27.332
Overfert til udlodning naeste ar -3.568 750
Overfert til formuen -58.128 -5.121
| alt disponibelt -61.696 22.961
Mellemlange Obligationer KL W
Foreslaet udlodning 0 46.962
Overfert til udlodning naeste ar -9.260 838
Overfert til formuen -99.551 -10.763
| alt disponibelt -108.811 37.037
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Mellemlange Obligationer KL

Arsrapport 2021

Investeringsforeningen Sparinvest

Noter til resultatopgarelse og balance for regnskabsaret 2021

Noter
2021 2020 2021 2020
Note i1.000 kr. i1.000 kr. Note i pct i pct
1 Renter 4 Fordelinger
Indestaende i depotselskab 2 0 Varighedsfordeling
o 5-7 32,47 25,30
Noterede obligationer fra danske 51882 57489
udstedere 3-5 18,74 16,64
Noterede obligationer fra
udenlandske udstedere 94 >4 7-10 16,76 25,98
| alt renteindteegter 51.978 57.543 <1 15,94 15,64
@vrige renteudgifter -434 -275 3 14,74 1437
Qvrige 1,36 2,06
| alt renteudgifter -434 -275
. Geografisk fordeling
Noterede aktier fra udenlandske 0 5
selskaber Danmark 97,94 97,14
| alt udbytter 0 2 Skandinavien 0,71 0,80
2 Kursgevinster & -tab Qvrige 1,36 2,06
Noterede obligationer fra danske 201872 21193 2021 2020
udstedere
Noterede obligationer fra 512 639 i1.000 kr. i1.000 kr.
udenlandske udstedere
L Til rddighed for udlodning
| alt obligationer -202.384 21.832
Udlodning overfert fra sidste ar 1.587 3.538
Bvrige aktiver/passiver 22 0 Renter og udbytter 51977 56.608
X Andre indteegter 0 0
Bruttohandelsomkostninger -27 -584
Deekket af emissions- og 7 99 Skat 0 0
indlgsningsindteegter Kursgevinst til udlodning -64.002 33.907
I alt handelsomkostninger -20 -485 Udlodningsregulering af indkomst -2392 496
I alt kursgevinster & -tab -202.406 21.347 | alt Indkomst -12.828 94.548
Administrationsomkostninger til
3 Administrationomkostninger modregning -19.645 -18.618
Administration -8.154 -7.548 Udlodningsregulering - 1508 49
administrationsomkostninger ’
Investeringsforvaltning -9.390 -7.923 | alt
T— . -_ . . -21.153 -18.667
Distribution, markedsfgring og 2101 3147 administrationsomkostninger
formidling : ' il radi i
o Lf:,tt:: radighed for udlodning -33.981 75.882
- . . -19.645 -18.618
administrationsomkostninger Administrationsomkostninger,
. 21.153 0
som ikke kan fratraekkes
Frivillig udlodning 0 0
1 alt til radighed for udlodning 12.828 75.882

netto
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Arsrapport 2021
Investeringsforeningen Sparinvest

Mellemlange Obligationer KL
Noter til resultatopgerelse og balance for regnskabséret 2021

Cirkulerende Cirkulerende

beviser 2021 beviser 2020
i 1.000 stk. i 1.000 kr. i1.000 stk. i1.000 kr.
6 Investorernes formue

Investorernes formue (primo) 54.569 5.954.120 55.306 6.118.695
Udlodning fra sidste ar vedr. cirk. beviser 31/12 -74.294 -148.110
/ndring i udbetalt udlodning pga. emission/indlgsning 0 -602
Emissioner i perioden 12.332 1.307.062 5.358 583.191
Indlgsninger i perioden -3.191 -337.277 -6.096 -660.043
Netto emissionstilleg og indlgsningsfradrag 769 990
Regulering af udlodning ved emis/indl i &ret -1.332 0
Overfort til udlodning naeste ar -12.828 1.588
Foresldet udlodning 0 74.294
Overfarsel af drets resultat -157.679 -15.884
Investorernes formue (ultimo) 63.710 6.678.542 54.569 5.954.120

2021 2020 2019 2018 2017

Arets nettoresultat i 1.000 kr. -170.507 59.998 106.687 38.137 78.298

Investorernes formue i 1.000 kr. 6.678.542 5.954.120 6.118.695 5.693.162 5.808.362

2021 2020
Finansielle instrumenter i1.000 kr. Andel i pct. i1.000 kr. Andel i pct.
Barsnoterede finansielle instrumenter 6.566.228 98,3 5.806.443 97,5
Finansielle instrumenter noteret pa et andet reguleret marked 0 0,0 0 0,0
Nyemitterede finansielle instrumenter, der planleegges

noteret pa en fondsbers eller et andet reguleret marked 0 0,0 0 0,0
@vrige finansielle instrumenter 0 0,0 0 0,0
Finansielle instrumenter i alt 6.566.228 98,3 5.806.443 97,5
Andre aktiver / Anden gaeld 112.314 1,7 147.677 2,5
I alt 6.678.542 100,0 5.954.120 100,0

Noterede aktier, noterede obligationer, noterede afledte finansielle instrumenter og investeringsbeviser m.v. er ikke specificeret i arsrapporten,
idet beholdningslisten kan findes pa fondens hjemmeside eller kan rekvireres ved henvendelse til Investerings-forvaltningsselskabet.
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Mellemlange Obligationer KL A

Arsrapport 2021
Investeringsforeningen Sparinvest

2021 2020 2019 2018 2017
Arets afkasti % -2,76 0,96 1,80 0,61 132
Benchmarkafkast i % -1,39 0,29 1,1 0,89 -0,05
Indre veerdi pr. andel 104,75 109,05 110,48 110,11 111,57
Arets nettoresultat i 1.000 kr. -61.696 22961 52.818 16.262 52.194
Arets udlodning pr. andel i kr. 0,00 1,30 2,50 1,60 2,10
Cirkulerende beviser i 1.000 stk. 18.415 21.025 22493 25.498 27.697
Investorernes formue i 1.000 kr. 1.929.037 2.292.751 2.485.088 2.807.692 3.090.075
Arlige omk. i % af gns. formue 0,38 0,39 0,47 0,48 0,48
Arlige omkostninger i 1.000 kr. 7973 9.221 12.932 13.822 21,573
Aop 0,42 0,44 0,54 0,54 0,55
- Indirekte handelsomkostninger i % 0,02 0,01 0,07 0,06
Sharpe Ratio Benchmark 0,29
Sharpe Ratio Afdeling 033
Volatilitet Benchmark i % 1,76
Volatilitet Afdeling i % 2,14
2021 2020
Andel af resultat og omkostninger 2021 2020 5 Til rddighed for udlodning i 1.000 kr. i 1.000 kr.
Resultat af feellesportefgljen -53.723 32.182 Udlodning overfart fra sidste r 749 2.040
Administration 2721 2964 Renter og udbytter 17.508 22.224
Investeringsforvaltning -3.151 -3.110 Andre indtzegter 0 0
Distri.bl,.ltion, markedsfgring og 2101 3147 Skat 0 0
formidling Kursgevinst til udlodning -22.328 13,515
Administrationsomkostninger -7.973 -9.221 Udlodningsregulering af indkomst 502 594
Arets resultat -61.696 22.961 | alt Indkomst -3.568 37.184
Administrationsomkostninger til modregning -7973 -9.221
:\Jj :T(?iigz’g:ir;r?:;z:(nogsgninger 486 118
| alt administrationsomkostninger -7.487 -9.103
| alt til radighed for udlodning brutto -11.055 28.082
fAr:‘ltr?aier}itersationsomkostninger, som ikke kan 7487 0
Frivillig udlodning 0 0
1 alt til radighed for udlodning netto -3.568 28.082
Cirkulerende. Cirkulerende.
beviser 2021 beviser 2020
Investorernes formue i1.000 stk. i1.000 kr. i1.000 stk. i1.000 kr.
Investorernes formue (primo) 21.025 2.292.751 22493 2.485.088
Udlodning fra sidste ar vedr. cirk. beviser 31/12 -27.332 0 -56.232
Andring i udbetalt udlodning pga. emission/indlgsning 0 0 1.863
Emissioner i perioden 508 54.086 935 101.319
Indlgsninger i perioden -3.118 -329.422 -2403 -262.637
Netto emissionstilleg og indlgsningsfradrag 261 0 389
Regulering af udlodning ved emis/indl i aret 389 0 0
Overfert til udlodning naeste ar -3.568 0 750
Foresléet udlodning 0 0 27.332
Overfarsel af arets resultat -58.128 0 -5.121
Investorernes formue (ultimo) 18.415 1.929.037 21.025 2.292.751
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Mellemlange Obligationer KL W

2021
Arets afkasti % -2,67
Benchmarkafkast i % -1,39
Indre veerdi pr. andel 104,86
Arets nettoresultat i 1.000 kr. -108.811
Arets udlodning pr. andel i kr. 0,00
Cirkulerende beviser i 1.000 stk. 45.295
Investorernes formue i 1.000 kr. 4.749.505
Arlige omk. i % af gns. formue 0,28
Arlige omkostninger i 1.000 kr. 11.672
Aop 0,32
- Indirekte handelsomkostninger i % 0,02
Sharpe Ratio Benchmark 0,37
Sharpe Ratio Afdeling 0,38
Volatilitet Benchmark i % 1,76
Volatilitet Afdeling i % 2,21

2020 2019
1,10 2,00
0,29 1,1

109,15 110,73
37.037 53.869
1,40 2,80
33.544 32.814
3.661.369 3.633.607
0,26 0,27

9.397 8.914
0,31 0,34
0,01 0,07

Arsrapport 2021
Investeringsforeningen Sparinvest

2018 2017 *
0381 142
0,89 -0,05

110,35 111,68
21.875 26.103
1,80 2,20
26.149 24.340
2.885.471 2.718.287
0,28 0,14

7461 3.688
0,34 0,34
0,06

* Denne fond er startet 01-07-2017. Negletallet vedrarende afkast gaelder for hele 2017, avrige negletal geelder for perioden 01.07.2017 - 31.12.2017

2021 2020
Andel af resultat og omkostninger 2021 2020 5 Til rddighed for udlodning i 1.000 kr. i 1.000 kr.
Resultat af faellesportefaljen -97.139 46.435 Udlodning overfart fra sidste ar 838 1.498
. . Renter og udbytter 34.469 34.384
Administration -5.433 -4.584
. . Andre indtaegter 0 0
Investeringsforvaltning -6.239 -4.813
. . . Skat 0 0
Administrationsomkostninger -11.672 -9.397
Kursgevinst til udlodning -41.674 20.392
Arets resultat -108.811 37.037 . . .
Udlodningsregulering af indkomst -2.894 1.090
| alt Indkomst -9.260 57.364
Administrationsomkostninger til modregning -11.672 -9.397
Udlqdplngs.regulermg - 1994 167
administrationsomkostninger
| alt administrationsomkostninger -13.666 -9.564
| alt til radighed for udlodning brutto -22.926 47.800
Administrationsomkostninger, som ikke kan 13.666 0
fratreekkes
Frivillig udlodning 0 0
1 alt til radighed for udlodning netto -9.260 47.800
Cirkulerende. Cirkulerende.
beviser 2021 beviser 2020
Investorernes formue i 1.000 stk. i 1.000 kr. i1.000 stk. i1.000 kr.
Investorernes formue (primo) 33.544 3.661.369 32.814 3.633.607
Udlodning fra sidste ar vedr. cirk. beviser 31/12 -46.962 0 -91.878
Andring i udbetalt udlodning pga. emission/indlgsning 0 0 -2.465
Emissioner i perioden 11.824 1.252.976 4423 481.872
Indlgsninger i perioden -73 -7.855 -3.693 -397.406
Netto emissionstilleg og indlgsningsfradrag 508 0 601
Regulering af udlodning ved emis/indl i aret -1.721 0 0
Overfert til udlodning naeste ar -9.260 0 838
Foresléet udlodning 0 0 46.962
Overfarsel af arets resultat -99.551 0 -10.763
Investorernes formue (ultimo) 45295 4.749.505 33.544 3.661.369
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Arsrapport 2021
Investeringsforeningen Sparinvest

Nye Obligationsmarkeder KL
Afdelingsberetning for regnskabsaret 2021

Afdelingsprofil

Startdato 01-10-1999

Investeringskoncept Rente

Valuta DKK

Udbyttetype Udbyttebetalende

Risikoklasse 3

SFDR artikel Artikel 8

Benchmark JP Morgan EMBI Global Diversified (LOC) (DKK hedged) (SPI)

Fondskode DK0016030786 Nye Obligationsmarkeder KL A
DK0060818946 Nye Obligationsmarkeder KL W

Afdelingsberetning
Denne afdelingsberetning skal lzeses i sammenhaeng med arsrapportens gvrige afsnit for at give et fyldestggrende billede
af udviklingen i afdelingen.

Afdelingens Investeringsomrade

Afdelingen investerer primeert i obligationer udstedt af stater eller statsejede virksomheder hjemmehgrende i emerging
markets-lande. Disse lande defineres her som lande, der er repraesenteret i JP Morgans EMBI Global Diversified Index.
Afdelingen kan dog investere i obligationer udstedt af stater eller statsejede virksomheder, som ikke indgar i JP Morgans
EMBI Global Diversified indeks, men som er hiemmehgrende i et land inden for EU, et land som EU har indgdet aftale med
pa det finansielle omrade eller et andet land. Formélet med investeringsstrategien er at skabe en afkast- og risikoprofil
som i hgj grad afspejler afdelingens benchmark. En aktiv stillingtagen til de enkelte regioners og landes fremtidige
udvikling og potentiale skal bidrage positivt til den relative udvikling i forhold til markedet generelt og sker altid i et
langsigtet perspektiv. Al valutarisiko bliver afdeekket.

Andelsklasser

Afdelingen er opdelt i flere andelsklasser med hver deres omkostningsprocent.

Udvikling i 2021
Afkastet findes mindre tilfredsstillende i forhold til benchmark.
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Nye Obligationsmarkeder KL

Resultatopggrelse og balance for regnskabsaret 2021

Arsrapport 2021

Investeringsforeningen Sparinvest

Resultatopggrelse Balance
2021 2020 2021 2020
Note i1.000 kr. i1.000 kr.  Note i1.000 kr. i1.000 kr.
1 Renter Aktiver
Renteindtaegter 67.715 54,093 Likvide midler
Renteudgifter -195 -65 Indestédende i depotselskab 59.077 7.690
I alt renter 67.520 54.028 IndeStéenqe i andre 3.487 16.171
pengeinstitutter
2 Kursgevinster & -tab Likvider 62.564 23.861
Obligationer -12.623 -82.314 5 Obligationer
Afledte finansielle instrumenter -103.860 52.503 igati
Valutakonti 316 22976
Unoterede danske obligationer 0 6.750
QDvrige aktiver/passiver 7 0
Unoterede udenlandske 20478 0
Handelsomkostninger -13 -241 obligationer :
I alt kursgevinster & -tab -116.173 -7.076 Obligationer 1.506.191 1.108.108
Afledte finansielle instrumenter
| alt nettoindteegter -48.653 46.952 ;
pnoterede afledte finansielle 12084 5198
instrumenter
Afledte fi iell
3 Administrationsomkostninger -13.671 -11.805 . edte finansiefle 12.284 5.198
instrumenter
Resultat far skat -62.324 35.146 Andre aktiver
Tilgodehavende renter, udbytte 22226 15269
4 Skat -37 0 m.m.
Andre tilgodehavender 597 0
Arets nettoresultat -62.361 35.146 Mellemvaerer)de vedrrende 3917 0
handelsafvikling
Aktuelle skatteaktiver 107 0
Andre aktiver 26.847 15.269
6 Overskudsdisponering
Foreslaet udlodning 0 56.552 Aktiver 1.607.886 1.152.435
Overfert til udlodning naeste ar -40.425 199
) Passiver
Overfert til formuen -21.936 -21.605
1 alt disponibelt -62.361 35.146 7 Investorernes formue 1.594.945 1.151.404
Afledte finansielle instrumenter
Der udloddes falgende fra de enkelte andelsklasser:
Unoterede afledte finansielle 1 18
Nye Obligationsmarkeder KL A instrumenter
Afledte finansielle
Foreslaet udlodning 0 23.685 instrumenter “1 18
Overfert til udlodning naeste ar -15.535 197 Anden geeld
Overfart til formuen -12.522 -8.750 Skyldige omkostninger 1.391 1.013
| alt disponibelt -28.057 15.132 8 Lan 9.353 0
Nye Obligationsmarkeder KL W Mellemvaerende vedrgrende 2156 0
handelsafvikling
Foreslaet udlodning 0 32.867 Anden gaeld 12.900 1.013
Overfert til udlodning naeste ar -24.890 2
Passiver 1.607.886 1.152.435
Overfert til formuen -9.414 -12.855
| alt disponibelt -34.304 20.014
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Nye Obligationsmarkeder KL

Arsrapport 2021

Investeringsforeningen Sparinvest

Noter til resultatopgarelse og balance for regnskabsaret 2021

Noter
2021 2020 2021 2020
Note i1.000 kr. i1.000 kr. Note i pct i pct
1 Renter 5 Fordelinger
Indestaende i depotselskab 8 145 Varighedsfordeling
Noterede obligationer fra 10+ 30.20 3543
67.061 53.909
udenlandske udstedere 3-5 23,40 17,13
Unoterede danske obligationer 0 39 5.7 16,83 16,93
Unvf)tergde udenlandske 633 0 7-10 16,66 1365
obligationer
@vrige renteindteegter 13 0 1-3 6,55 9,10
| alt renteindteegter 67.715 54.093 @vrige 6.36 76
. i Geografisk fordeling
@vrige renteudgifter -195 -65
Mellemgsten & Afrika 26,11 22,49
| alt renteudgifter -195 -65
Sydamerika 24,77 25,59
2 Kursgevinster & -tab Fjerngsten ex. Japan 19,61 19,33
Noterede obligationer fra danske 880 0 @steuropa 10,83 12,06
udstedere
iqati Nordamerika 9,75 11,49
N;terl'eds ibllg;t;oger fra 14582 82204
udenlandske udstedere Burige 8,93 9,04
Unoterede Danske obligationer 0 -110
Unoterede Udenlandske 1079 0 2021 2020
obligationer 1.000 k. 1.000 kr.
I alt obligationer -12.623 -82.314
Til rddighed for udlodning
L/zljt::termlnsforretnlnger/valutaf -103.860 52503 Udlodning overfgrt fra sidste ar 198 -49.053
Renter og udbytter 67.714 54.841
| alt valutaterminer/futures -103.860 52.503
Andre indtaegter 0 0
@vrige aktiver/passiver 7 0 Skat 137 0
Bruttohandelsomkostninger -41 -277 Kursgevinst til udlodning -104.928 64.864
Daekket af emissions- og 28 36 Udlodningsregulering af indkomst -3.273 -2.003
indlgsningsindtaegter
| alt handelsomkostninger -13 -241 I alt Indkomst -40.425 68.649
Administrationsomkostninger til
-13. -11.
| alt kursgevinster & -tab -116.173 -7.076 modregning 1367 805
Udlodningsregulering -
- . . P . -3.291 -91
3 Administrationomkostninger administrationsomkostninger
Administration -4.681 -3.770 lalt - . . -16.963 -11.896
administrationsomkostninger
Investeringsforvaltnin -7.938 -6.810 il radi i
g [¢] Ibalt til radighed for udlodning -57.387 56.751
Distribution, markedsfgring og 1,052 1225 rutto
formidling ! ’ Administrationsomkostninger,
. 16.963 0
| alt som ikke kan fratraekkes
- . . -13.671 -11.805
administrationsomkostninger Frivillig udlodning 0 0
4 Skat L:Ittt:" radighed for udlodning -40.425 56.751
Ikke refunderbar renteskat -37 0
Skat -37 0

116

Penneo dokumentnagle: NVGTK-78WF2-86K2U-GEPH5-4ECM5-0HO0JJ



Nye Obligationsmarkeder KL

Noter til resultatopgerelse og balance for regnskabséret 2021

Cirkulerende

Cirkulerende

Arsrapport 2021
Investeringsforeningen Sparinvest

beviser 2021 beviser 2020
i 1.000 stk. i 1.000 kr. i1.000 stk. i1.000 kr.
7 Investorernes formue
Investorernes formue (primo) 9.707 1.151.404 9.468 1.088.837
Korrektion ved fusion eller spaltning (+/-) 3.487 394.844 0
Udlodning fra sidste ar vedr. cirk. beviser 31/12 -56.553 0
Emissioner i perioden 2.366 261.905 728 81.992
Indlgsninger i perioden -848 -95.556 -489 -54.887
Netto emissionstilleg og indlgsningsfradrag 1.000 316
Regulering af udlodning ved emis/indl i &ret 261 0
Overfort til udlodning naeste ar -40.425 199
Foresldet udlodning 0 56.552
Overfarsel af drets resultat -21.936 -21.605
Investorernes formue (ultimo) 14.712 1.594.945 9.707 1.151.404
Afdelingen Virksomhedsobligationer Nye Markeder KL er fusioneret ind i afdelingen med opgerelsesdato 31. august 2021.

2021 2020 2019 2018 2017

Arets nettoresultat i 1.000 kr. -62.361 35.146 106.071 -109.871 88.577

Investorernes formue i 1.000 kr. 1.594.945 1.151.404 1.088.837 1.018.167 1.670.683

8 Lan

Ved udgangen af 2021 var likvider til en veerdi af 9,4 mio. kr. modtaget som sikkerhed for afledte finansielle instrumenter. Denne sikkerhed
indgér pé balancen under 'Lan’.

2021 2020

Finansielle instrumenter i1.000 kr. Andel i pct. i1.000 kr. Andel i pct.
Barsnoterede finansielle instrumenter 1.485.713 93,2 1.101.358 95,7
Finansielle instrumenter noteret pa et andet reguleret marked 0 0,0 0 0,0
Nyemitterede finansielle instrumenter, der planleegges
noteret pa en fondsbers eller et andet reguleret marked 0 0,0 0 0,0
@vrige finansielle instrumenter 32.721 2,0 11.930 1,0
Finansielle instrumenter i alt 1.518.434 95,2 1.113.288 96,7
Andre aktiver / Anden gaeld 76.511 4,8 38.117 33
I alt 1.594.945 100,0 1.151.404 100,0

Noterede aktier, noterede obligationer, noterede afledte finansielle instrumenter og investeringsbeviser m.v. er ikke specificeret i arsrapporten,
idet beholdningslisten kan findes pa fondens hjemmeside eller kan rekvireres ved henvendelse til Investeringsforvaltningsselskabet.
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Nye Obligationsmarkeder KL

Noter til resultatopggrelse og balance for regnskabsaret 2021

Arsrapport 2021

Investeringsforeningen Sparinvest

Supplerende oplysninger om afledte finansielle instrumenter og sikkerhedsstillelse

Underliggende eksponering ved valutaterminsforretninger i 1.000

ke 2021 2020
DKK 1.581.107 1.111.431
EUR -66.534 -32.491
usD -1.502.330 -1.073.761
Modparter ved afledte finansielle instrumenter
Bank of New York Mellon FX
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Nye Obligationsmarkeder KL A

Arsrapport 2021
Investeringsforeningen Sparinvest

2021 2020 2019 2018 2017
Arets afkasti % -3,92 2,99 10,45 -7,92 572
Benchmarkafkast i % -2,72 3,50 11,39 -7,18 8,08
Indre vaerdi pr. andel 107,91 118,03 114,60 103,76 130,51
Arets nettoresultat i 1.000 kr. -28.057 15.132 48.476 -44.976 70.947
Arets udlodning pr. andel i kr. 0,00 5,60 0,00 0,00 17,40
Cirkulerende beviser i 1.000 stk. 5.738 4.230 4.085 4577 4.859
Investorernes formue i 1.000 kr. 619.241 499.221 468.146 474943 634.126
Arlige omk. i % af gns. formue 1,15 125 1,30 135 145
Arlige omkostninger i 1.000 kr. 6.072 5.779 6.365 7.057 15973
Aop 1,28 1,39 1,46 1,48 1,63
- Indirekte handelsomkostninger i % 0,02 0,02 0,07 0,14
Sharpe Ratio Benchmark 0,30
Sharpe Ratio Afdeling 0,16
Volatilitet Benchmark i % 9,07
Volatilitet Afdeling i % 9,66
2021 2020
Andel af resultat og omkostninger 2021 2020 6 Til rddighed for udlodning i 1.000 kr. i 1.000 kr.
Resultat af feellesportefgljen -21.985 20912 Udlodning overfart fra sidste r 196 -21.085
Administration 1864 621 Renter og udbytter 26.981 23.534
Investeringsforvaltning -3.156 -2.933 Andre indtzegter 0 0
Distri.bl,.ltion, markedsfgring og 1.052 1225 Skat -3 0
formidling Kursgevinst til udlodning -41.059 29.127
Administrationsomkostninger -6072 779 Udlodningsregulering af indkomst -1.601 -1.818
Arets resultat -28.057 15.132 | alt Indkomst -15.535 29.758
Administrationsomkostninger til modregning -6.072 -5.779
:\Jj :T(?iigz’g:ir;r?:;z:(nogsgninger 1423 o
| alt administrationsomkostninger -7.495 -5.875
| alt til radighed for udlodning brutto -23.030 23.882
fAr:‘ltr?aier}itersationsomkostninger, som ikke kan 7495 0
Frivillig udlodning 0 0
1 alt til radighed for udlodning netto -15.535 23.882
Cirkulerende. Cirkulerende.
beviser 2021 beviser 2020
Investorernes formue i1.000 stk. i1.000 kr. i1.000 stk. i1.000 kr.
Investorernes formue (primo) 4.230 499.221 4.085 468.146
Korrektion ved fusion eller spaltning (+/-) 1.892 213.558 0 0
Udlodning fra sidste ar vedr. cirk. beviser 31/12 -23.686 0 0
Emissioner i perioden 76 8.510 505 56.303
Indlgsninger i perioden -460 -51.097 -360 -40.498
Netto emissionstilleg og indlgsningsfradrag 400 0 138
Regulering af udlodning ved emis/indl i aret 392 0 0
Overfert til udlodning naeste ar -15.535 0 197
Foresléet udlodning 0 0 23.685
Overfarsel af arets resultat -12.522 0 -8.750
Investorernes formue (ultimo) 5.738 619.241 4.230 499.221
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Arsrapport 2021
Investeringsforeningen Sparinvest

Nye Obligationsmarkeder KL A

Tilgang ved fusion bestar af medlemmernes formue i den ophgrende afdeling pa sammenlaegningstidspunktet. |
beretningen under afsnittet "Fusion af afdelinger i 2021" omtales fusionen naermere.

Nedenfor vises hovedtal for den ophgrende afdeling fra 1. januar 2021 til 31. august 2021.

Resultat pa ombytningstidspunktet 2021
Renter og udbytter 6.541
Kursgevinster og -tab: -2.009
Administrationsomkostninger -1.942
Arets resultat 2.590

Cirkulerende.

beviser 2021
Investorernes formue i1.000 stk. i1.000 kr.
Investorernes formue (primo) 2.404 235.147
Udlodning fra sidste ar vedr. cirk. beviser 31/12 -22.311
Emissioner i perioden 32 2.804
Indlgsninger i perioden -50 -4.702
Netto emissionstilleeg og indlgsningsfradrag 30
Overforsel af drets resultat 2.590
Investorernes formue (ultimo) 2.385 213.558
Bytteforhold 0,79310626
Ombyttet cirkulerende kapital 1.892
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Nye Obligationsmarkeder KL W

Arets afkasti %
Benchmarkafkast i %

Indre veerdi pr. andel

Arets nettoresultat i 1.000 kr.
Arets udlodning pr. andel i kr.
Cirkulerende beviser i 1.000 stk.
Investorernes formue i 1.000 kr.
Arlige omk. i % af gns. formue
Arlige omkostninger i 1.000 kr.
Aop

- Indirekte handelsomkostninger i %
Sharpe Ratio Benchmark
Sharpe Ratio Afdeling
Volatilitet Benchmark i %

Volatilitet Afdeling i %

2021
-3,73
-2,72
108,73
-34.304
0,00
8.974
975.704
0,95
7.599
1,08
0,02
0,19
0,11
9,49
10,12

2020 2019 2018
3,26 10,78 -7,62
3,50 11,39 -7,18

119,06 115,29 104,07
20.014 57.595 -64.895
6,00 0,00 0,00
5.478 5.384 5.220
652.183 620.691 543.224
0,99 1,00 1,02

6.026 5.697 7.726
113 1,16 1,15
0,02 0,07 0,14

8,08
130,77
17.630
17,70
7.927
1.036.558
0,53
5.106
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Arsrapport 2021
Investeringsforeningen Sparinvest

* Denne fond er startet 01-07-2017. Negletallet vedrarende afkast gaelder for hele 2017, avrige negletal geelder for perioden 01.07.2017 - 31.12.2017

2021 2020
Andel af resultat og omkostninger 2021 2020 6 Til rddighed for udlodning i 1.000 kr. i 1.000 kr.
Resultat af faellesportefaljen -26.705 26.040 Udlodning overfart fra sidste ar 2 -27.968
. . Renter og udbytter 40.733 31.307
Administration -2.817 -2.149
. . Andre indtaegter 0 0
Investeringsforvaltning -4.782 -3.877
. . R Skat -84 0
Administrationsomkostninger -7.599 -6.026
Kursgevinst til udlodning -63.869 35.737
Arets resultat -34.304 20.014 . . .
Udlodningsregulering af indkomst -1.672 -185
| alt Indkomst -24.890 38.891
Administrationsomkostninger til modregning -7.599 -6.026
Udlqdplngs.regulermg - 1868 5
administrationsomkostninger
| alt administrationsomkostninger -9.468 -6.021
| alt til radighed for udlodning brutto -34.357 32.869
Administrationsomkostninger, som ikke kan 0468 0
fratreekkes
Frivillig udlodning 0 0
1 alt til radighed for udlodning netto -24.890 32.869
Cirkulerende. Cirkulerende.
beviser 2021 beviser 2020
Investorernes formue i 1.000 stk. i 1.000 kr. i1.000 stk. i1.000 kr.
Investorernes formue (primo) 5.478 652.183 5.384 620.691
Korrektion ved fusion eller spaltning (+/-) 1.595 181.286 0 0
Udlodning fra sidste ar vedr. cirk. beviser 31/12 -32.867 0 0
Emissioner i perioden 2.290 253.395 223 25.689
Indlgsninger i perioden -389 -44.459 -129 -14.389
Netto emissionstilleg og indlgsningsfradrag 600 0 178
Regulering af udlodning ved emis/indl i aret -131 0 0
Overfert til udlodning naeste ar -24.890 0 2
Foresléet udlodning 0 0 32.867
Overfarsel af arets resultat -9.414 0 -12.855
Investorernes formue (ultimo) 8.974 975.704 5.478 652.183
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Arsrapport 2021
Investeringsforeningen Sparinvest

Nye Obligationsmarkeder KL W

Tilgang ved fusion bestar af medlemmernes formue i den ophgrende afdeling pa sammenlaegningstidspunktet. |
beretningen under afsnittet "Fusion af afdelinger i 2021" omtales fusionen naermere.

Nedenfor vises hovedtal for den ophgrende afdeling fra 1. januar 2021 til 31. august 2021.

Resultat pa ombytningstidspunktet 2021
Renter og udbytter 5.408
Kursgevinster og -tab: -1.613
Administrationsomkostninger -1.248
Arets resultat 2.547

Cirkulerende.

beviser 2021
Investorernes formue i1.000 stk. i1.000 kr.
Investorernes formue (primo) 1.862 183.694
Udlodning fra sidste ar vedr. cirk. beviser 31/12 -18.062
Emissioner i perioden 147 13.083
Indlgsninger i perioden 1
Netto emissionstilleeg og indlgsningsfradrag 25
Overforsel af drets resultat 2.546
Investorernes formue (ultimo) 2.010 181.286
Bytteforhold 0,79367848
Ombyttet cirkulerende kapital 1.595
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Arsrapport 2021
Investeringsforeningen Sparinvest

Virksomhedsobligationer HY KL
Afdelingsberetning for regnskabsaret 2021

Afdelingsprofil

Startdato 31-05-2017

Investeringskoncept Value-obligationer

Valuta DKK

Udbyttetype Udbyttebetalende

Risikoklasse 4

SFDR artikel Artikel 8

Benchmark ICE BofAML Global High Yield (DKK Hedged)

Fondskode DK0060795391 Virksomhedsobligationer HY KL W
DK0060819324 Virksomhedsobligationer HY KL A

Afdelingsberetning
Denne afdelingsberetning skal lzeses i sammenhaeng med arsrapportens gvrige afsnit for at give et fyldestggrende billede
af udviklingen i afdelingen.

Afdelingens Investeringsomrade

Afdelingen investerer i globale virksomhedsobligationer udstedt af bgrsnoterede og private selskaber. Starstedelen af
afdelingens formue investeres i high yield-segmentet, dvs. med en rating under Baa3/BBB-. Investeringsmalet er at levere
risikojusteret merafkast i forhold til det generelle marked gennem aktiv obligationsudvaelgelse baseret pa fundamental
kreditanalyse. Investeringsstrategien tager afsaet i value-tankegangen, som fokuserer pa udveelgelsen af undervurderede
obligationer malt pa forholdet mellem kreditpraemie og selskabets gearing. Afdelingen er underlagt en raekke
veldefinerede risikorammer, som sikrer en veldiversificeret portefelje pa tveers af regioner, sektorer og lgbetider.
Valutarisiko bliver som hovedregel afdaekket til DKK.

Andelsklasser

Afdelingen er opdelt i flere andelsklasser med hver deres omkostningsprocent.

Udvikling i 2021
Afkastet findes meget tilfredsstillende i forhold til benchmark.
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Arsrapport 2021
Investeringsforeningen Sparinvest

Virksomhedsobligationer HY KL

Resultatopggrelse og balance for regnskabsaret 2021

Resultatopggrelse Balance
2021 2020 2021 2020
Note i1.000 kr. i1.000 kr.  Note i1.000 kr. i1.000 kr.
1 Renter Aktiver
Renteindtaegter 52815 47.120 Likvide midler
Renteudgifter -137 -82 Indestdende i depotselskab 24.017 38.294
Udbytter 64 -7 Indestgem‘je i andre 0 2859
pengeinstitutter
I alt renter 52.742 47.031 Likvider 24017 35.435
2 Kursgevinster & -tab 5 Obligationer
Obligationer 51.553 -58.648 igati
9 e pigon o
Kapitalandele 7.624 -683 N de obl ‘
oterede obligationer fra
Afledte finansielle instrumenter -50.680 30.451 udenlandske udstedere 555.927 498.232
Valutakonti -4.622 14.491 Noterede konvertible 6.495 9.578
obligationer fra udenlandske
@vrige aktiver/passiver 7 8 Unoterede danske obligationer 3.053 299.219
Handelsomkostninger -21 -299 Unoterede udenlandske
obligationer 367.284 0
| alt kursgevinster & -tab 3.847 -14.680 9
Obligationer 954.877 825.764
I alt nettoindtagter 56.589 32.351 Kapitalandele
Noterede aktier fra udenlandske 1638 0
selskaber
3 Administrationsomkostninger -10.564 -9.952 Unoterede kapitalandele fra 4216 oa17
Resultat for skat 46.025 22.398 udenlandske selskaber
Kapitalandele 5.854 2.417
4 Skat -47 -51 Afledte finansielle instrumenter
pnsteredet afledte finansielle 5621 2048
Arets nettoresultat 45.978 22.347 Instrumenter
{-\fledte finansielle 5621 2948
instrumenter
Andre aktiver
6 Overskudsdisponerin i
P g rTTl]I?T:Jdehavende renter, udbytte 15.453 12262
Foreslaet udlodning 0 86.457 o
Andre tilgodehavender 243 53
Overfert til udlodning naeste ar 0 49
Mellemvaerende vedrgrende 3880 0
Overfert til formuen 45.978 -64.159 handelsafvikling ’
| alt disponibelt 45978 22.347 Andre aktiver 19.576 12.315
Der udloddes felgende fra de enkelte andelsklasser: Aktiver 1.009.945 878.879
Virksomhedsobligationer HY KL W
Passiver
Foreslaet udlodning 0 51.949
Overfert til udlodning naeste &r 0 27 7 Investorernes formue 1.003.721 875.870
Overfert til formuen 29.688 -36.733 Afledte finansielle instrumenter
I alt disponibelt 29688 15.243 Unoterede afledte finansielle 1153 1,060
instrumenter
Virksomhedsobligationer HY KL A {-\fledte finansielle 1153 1.060
instrumenter
Foreslaet udlodning 0 34.508
Anden geeld
Overfert til udlodning naeste ar 0 22
Skyldige omkostninger 966 869
Overfert til formuen 16.290 -27.426
8 Lan 3.205 0
| alt disponibelt 16.290 7.104
Mellemvaerende vedrgrende 892 1,065
handelsafvikling :
Aktuelle skatteforpligtelser 8 16
Anden geeld 5.071 1.950
Passiver 1.009.945 878.879
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Virksomhedsobligationer HY KL

Noter til resultatopgarelse og balance for regnskabsaret 2021

Arsrapport 2021

Investeringsforeningen Sparinvest

Noter
2021 2020 2021 2020
Note i1.000 kr. i1.000 kr. Note i pct i pct
1 Renter 4 Skat
Indestaende i depotselskab 4 22 Ikke refunderbar udbytteskat 0 -54
Noterede obligationer fra danske 1574 969 Kursavanceskat 7 3
udstedere ’ Ikke refunderbar renteskat -54 0
Noterede obligationer fra
udenlandske udstedere 31en 28.220 Skat -47 -51
Noterede konvertible obl. fra 123 169 5 Fordelinger
udenlandske udstedere
Varighedsfordeling
Unoterede danske obligationer 61 17.740
Unoterede udenlandsk 1-3 30,10 38,45
noterede udenlandske
obligationer 19.710 0 <1 29,12 19,88
@vrige renteindtaegter 72 0 3-5 21,97 24,60
Renter noterede afledte 0 1 5-7 12,27 8,27
instrumenter
. 7-10 2,76 2,38
| alt renteindteegter 52.815 47.120
Qvrige 3,79 6,42
@vrige renteudgifter -137 -82
Geografisk fordeling
| alt renteudgifter -137 -82
Nordamerika 51,72 52,27
Noterede aktier fra udenlandsk
oterede aktier fra udenlandske 0 7 Nordeuropa 9,51 11,45
selskaber
Unoterede kapitalandele Skandinavien 8,48 8,07
64 0
udenlandske selskaber X X
Storbritannien 8,17 541
| alt udbytter 64 -7
Fjerngsten ex. Japan 5.85 6,24
2 Kursgevinster & -tab Ovrige 16,27 16,55
Noterede obligationer fra danske 1132 617
udstedere 2021 2020
Noterede obligationer fra 17.846 -19.897 i1000 k. 1000 kr.
udenlandske udstedere
Noterede konvertible obl. fra 6 Til radighed for udlodnin
0 -826 9 9
danske udstedere
Noterede konvertible obl. fra 652 s Udlodning overfert fra sidste ar 47 272
udenlandske udstedere Renter og udbytter 52.880 47.099
Unoterede Danske obligationer 54 -37.182 Andre indtagter 0 0
Uncl)terfade Udenlandske 31.669 0 Skat 53 54
obligationer
I alt obligationer 51.553 .58.648 Kursgevinst til udlodning -46.265 50.132
Noterede aktier fra udenlandske 2755 633 Udlodningsregulering af indkomst -814 -1.220
selskaber ’ ' I alt Indkomst 5.795 96.229
Unoterede kapitalandele - . . .
4.869 950 Administrationsomkostninger til )
udenlandske selskaber modregning 10.564 9.952
| alt kapitalandele 7.624 -683 i ing -
P UdIo'dr"ungs.reguIenng . 1,029 228
administrationsomkostninger
Valutaterminsforretninger/valutaf 50,680 30451 | alt 1503 0724
utures administrationsomkostninger i ’
| alt valutat i fut -50.680 30.451 il radi i
alt valutaterminer/futures 1 alt til radighed for udlodning 5798 86.506
brutto
Qvrige aktiver/passiver -7 8 Administrationsomkostninger,
. 5.798 0
som ikke kan fratraekkes
Bruttohandelsomkostninger -32 -340
Frivillig udlodning 0 0
Daekket af emissions- og 1 1 o .
indlesningsindtaegter I alt til radighed for udlodning 0 86.506
netto
| alt handelsomkostninger -21 -299
| alt kursgevinster & -tab 3.847 -14.680
3 Administrationomkostninger
Administration -3.204 -2.946
Investeringsforvaltning -6.398 -5.905
DIStI’I'bL'ItIOn, markedsfgring og 962 1101
formidling
Ialt -10.564 -9.952

administrationsomkostninger
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Investeringsforeningen Sparinvest

Virksomhedsobligationer HY KL

Noter til resultatopgerelse og balance for regnskabséret 2021

Cirkulerende Cirkulerende
beviser 2021 beviser 2020
i 1.000 stk. i 1.000 kr. i1.000 stk. i1.000 kr.
7 Investorernes formue

Investorernes formue (primo) 8.665 875.870 9.157 918.966
Udlodning fra sidste ar vedr. cirk. beviser 31/12 -86.459 -18.867
Andring i udbetalt udlodning pga. emission/indlgsning 0 1
Emissioner i perioden 3.214 303.141 348 33.782
Indlgsninger i perioden -1462 -141.103 -840 -80.672
Netto emissionstilleg og indlgsningsfradrag 1.680 313
Regulering af udlodning ved emis/indl i &ret 4613 0
Overfort til udlodning naeste ar 0 49
Foresldet udlodning 0 86.457
Overfarsel af drets resultat 45978 -64.159
Investorernes formue (ultimo) 10.417 1.003.721 8.665 875.870

2021 2020 2019 2018 2017 *

Arets nettoresultat i 1.000 kr. 45.978 22.347 77.810 -34.011 2.571

Investorernes formue i 1.000 kr. 1.003.721 875.870 918.966 918.698 190.937

Perioden omfatter 31-05-2017 - 31-12-2017
8 Lan

Ved udgangen af 2021 var likvider til en vaerdi af 3,2 mio. kr. modtaget som sikkerhed for afledte finansielle instrumenter. Denne sikkerhed
indgér pa balancen under 'Lan’.

2021 2020

Finansielle instrumenter i1.000 kr. Andel i pct. i 1.000 kr. Andel i pct.
Barsnoterede finansielle instrumenter 586.178 58,4 526.545 60,1
Finansielle instrumenter noteret pa et andet reguleret marked 0 0,0 0 0,0
Nyemitterede finansielle instrumenter, der planleegges
noteret pa en fondsbers eller et andet reguleret marked 0 0,0 0 0,0
@vrige finansielle instrumenter 379.021 37,8 303.524 34,7
Finansielle instrumenter i alt 965.199 96,2 830.069 94,8
Andre aktiver / Anden geeld 38.522 38 45.800 5.2
I alt 1.003.721 100,0 875.870 100,0

Noterede aktier, noterede obligationer, noterede afledte finansielle instrumenter og investeringsbeviser m.v. er ikke specificeret i arsrapporten,
idet beholdningslisten kan findes pa fondens hjemmeside eller kan rekvireres ved henvendelse til Investerings-forvaltningsselskabet.
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Virksomhedsobligationer HY KL

Noter til resultatopggrelse og balance for regnskabsaret 2021

Supplerende oplysninger om afledte finansielle instrumenter og sikkerhedsstillelse

Underliggende eksponering ved valutaterminsforretninger i 1.000

Arsrapport 2021

Investeringsforeningen Sparinvest

ke 2021 2020
CAD -6.511 -4.392
DKK 979.671 851.549
EUR -199.699 -159.568
GBP -61.734 -52.638
NOK -24.658 -1.796
SEK -23.506 -18.222
usD -659.095 -613.043

Modparter ved afledte finansielle instrumenter

Bank of New York Mellon FX
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Virksomhedsobligationer HY KL W

Arsrapport 2021

Investeringsforeningen Sparinvest

2021 2020 2019 2018 2017 *
Arets afkasti % 5,65 291 8,84 -3,87 177
Benchmarkafkast i % 2,24 4,79 10,88 -4,80 1,57
Indre veerdi pr. andel 96,54 101,32 100,62 92,45 101,77
Arets nettoresultat i 1.000 kr. 29.688 15.243 39.018 -16.360 2.571
Arets udlodning pr. andel i kr. 0,00 10,10 2,20 0,00 5,60
Cirkulerende beviser i 1.000 stk. 7211 5.144 4.896 4.840 1.876
Investorernes formue i 1.000 kr. 696.142 521.126 492.680 447.484 190.937
Arlige omk. i % af gns. formue 1,05 1,05 1,05 1,06 0,65
Arlige omkostninger i 1.000 kr. 6.237 5.024 4926 4.103 1.260
Aop 1,22 1,25 1,29 1,28 1,49
- Indirekte handelsomkostninger i % 0,14 0,06 0,13 0,34
Sharpe Ratio Benchmark 0,41
Sharpe Ratio Afdeling 035
Volatilitet Benchmark i % 8,18
Volatilitet Afdeling i % 10,04
* Perioden omfatter 31-05-2017 - 31-12-2017
2021 2020
Andel af resultat og omkostninger 2021 2020 6 Til rddighed for udlodning i 1.000 kr. i 1.000 kr.
Resultat af feellesportefaljen 35.925 20.267 Udlodning overfart fra sidste ar 26 167
Administration 2087 1670 Renter og udbytter 34.269 27.065
Investeringsforvaltning -4.150 -3.354 Andre indtzegter 0 0
Administrationsomkostninger -6.237 -5.024 Skat 37 22
Kursgevinst til udlodning -29.446 29.549
Arets resultat 29.688 15.243 . . .
Udlodningsregulering af indkomst -804 328
| alt Indkomst 4.008 57.077
Administrationsomkostninger til modregning -6.237 -5.024
:\Jj :T(?iigz’g:ir;r?:;z:(nogsgninger -1.189 8
| alt administrationsomkostninger -7.426 -5.102
| alt til radighed for udlodning brutto -3418 51.976
fAr:‘ltr?aier}itersationsomkostninger, som ikke kan 3418 0
Frivillig udlodning 0 0
1 alt til radighed for udlodning netto 0 51.976
Cirkulerende. Cirkulerende.
beviser 2021 beviser 2020
Investorernes formue i 1.000 stk. i 1.000 kr. i1.000 stk. i1.000 kr.
Investorernes formue (primo) 5.144 521.126 4.896 492.680
Udlodning fra sidste ar vedr. cirk. beviser 31/12 -51.950 0 -10.772
Andring i udbetalt udlodning pga. emission/indlgsning 0 0 -341
Emissioner i perioden 2.974 280.275 342 33.185
Indlgsninger i perioden -907 -87.933 -95 -9.046
Netto emissionstilleg og indlgsningsfradrag 1.058 0 178
Regulering af udlodning ved emis/indl i aret 3.878 0 0
Overfert til udlodning naeste ar 0 0 27
Foresléet udlodning 0 0 51.949
Overfarsel af arets resultat 29.688 0 -36.733
Investorernes formue (ultimo) 7.211 696.142 5.144 521.126
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Virksomhedsobligationer HY KL A

Arsrapport 2021
Investeringsforeningen Sparinvest

2021 2020 2019 2018 *
Arets afkasti % 531 2,61 8,51 -394
Benchmarkafkast i % 2,24 4,79 10,88 -4,80
Indre veerdi pr. andel 95,94 100,74 100,06 92,21
Arets nettoresultat i 1.000 kr. 16.290 7.104 38.791 -17.651
Arets udlodning pr. andel i kr. 0,00 9,80 1,90 0,00
Cirkulerende beviser i 1.000 stk. 3.206 3.521 4.260 5.110
Investorernes formue i 1.000 kr. 307.579 354.744 426.286 471.213
Arlige omk. i % af gns. formue 1,35 135 1,35 1,11
Arlige omkostninger i 1.000 kr. 4.327 4.928 6.391 5.154
Aop 1,52 1,56 1,59 1,58
- Indirekte handelsomkostninger i % 0,14 0,06 0,13 0,34
Sharpe Ratio Benchmark 0,44
Sharpe Ratio Afdeling 033
Volatilitet Benchmark i % 8,99
Volatilitet Afdeling i % 11,07
* Perioden omfatter 09-03-2018 - 31-12-2018
2021 2020
Andel af resultat og omkostninger 2021 2020 6 Til rddighed for udlodning i 1.000 kr. i 1.000 kr.
Resultat af faellesportefaljen 20617 12.033 Udlodning overfart fra sidste ar 21 105
Administration 117 1276 Renter og udbytter 18.613 20.034
Investeringsforvaltning -2.248 -2.551 Andre indtzegter 0 0
Distri.bl,.ltion, markedsfgring og 962 1101 Skat i 22
formidling Kursgevinst til udlodning -16.819 20.583
Administrationsomkostninger -4.327 -4.928 Udlodningsregulering af indkomst 10 1548
Arets resultat 16.290 7.104 | alt Indkomst 1.788 39.152
Administrationsomkostninger til modregning -4.327 -4.928
:\Jj :T(?iigz’g:ir;r?:;z:(nogsgninger 160 306
| alt administrationsomkostninger -4.167 -4.622
| alt til radighed for udlodning brutto -2.379 34.530
fAr:‘ltr?aier}itersationsomkostninger, som ikke kan 2379 0
Frivillig udlodning 0 0
1 alt til radighed for udlodning netto 0 34.530
Cirkulerende. Cirkulerende.
beviser 2021 beviser 2020
Investorernes formue i1.000 stk. i1.000 kr. i1.000 stk. i1.000 kr.
Investorernes formue (primo) 3.521 354.744 4.260 426.286
Udlodning fra sidste ar vedr. cirk. beviser 31/12 -34.509 0 -8.095
Andring i udbetalt udlodning pga. emission/indlgsning 0 0 342
Emissioner i perioden 240 22.866 6 597
Indlgsninger i perioden -555 -53.170 -745 -71.626
Netto emissionstilleg og indlgsningsfradrag 622 0 135
Regulering af udlodning ved emis/indl i aret 735 0 0
Overfert til udlodning naeste ar 0 0 22
Foresléet udlodning 0 0 34.508
Overfarsel af arets resultat 16.290 0 -27.426
Investorernes formue (ultimo) 3.206 307.579 3.521 354.744
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Arsrapport 2021

Investeringsforeningen Sparinvest

Virksomhedsobligationer HY Kort KL
Afdelingsberetning for regnskabsaret 2021

Afdelingsprofil

Startdato 31-01-2014
Investeringskoncept Value-obligationer
Valuta DKK
Udbyttetype Udbyttebetalende
Risikoklasse 4
SFDR artikel Artikel 8
Benchmark ICE BofAML 1-5 Yr BB-B Global High Yield Ex Perp Custom Index (EUR Hedged)
Fondskode DK0060530764 Virksomhedsobligationer HY Kort KL A
DK0061027000 Virksomhedsobligationer HY Kort KL W

Afdelingsberetning
Denne afdelingsberetning skal lzeses i sammenhaeng med arsrapportens gvrige afsnit for at give et fyldestggrende billede
af udviklingen i afdelingen.

Afdelingens Investeringsomrade

Afdelingen investerer i globale virksomhedsobligationer udstedt af barsnoterede og private selskaber med en lgbetid pa
1-5 ar. Mindst 2/3 af den samlede formue investeres i obligationer med en rating mellem BB og B. Investeringsmalet er at
levere risikojusteret merafkast i forhold til det generelle marked gennem aktiv obligationsudveelgelse baseret pa
fundamental kreditanalyse. Investeringsstrategien tager afsaet i value-tankegangen, som fokuserer pa udveelgelsen af
undervurderede obligationer malt pa forholdet mellem kreditpraemie og selskabets gearing. Afdelingen er underlagt en
raekke veldefinerede risikorammer, som sikrer en veldiversificeret portefglje pa tveers af regioner, sektorer og lgbetider.
Valutarisiko bliver som hovedregel afdaekket til DKK.

Andelsklasser

Afdelingen er opdelt i flere andelsklasser med hver deres omkostningsprocent.

Udvikling i 2021
Afkastet findes meget tilfredsstillende i forhold til benchmark.
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Arsrapport 2021
Investeringsforeningen Sparinvest

Virksomhedsobligationer HY Kort KL

Resultatopggrelse og balance for regnskabsaret 2021

Resultatopggrelse Balance
2021 2020 2021 2020
Note i1.000 kr. i1.000 kr.  Note i1.000 kr. i1.000 kr.
1 Renter Aktiver
Renteindtaegter 63.062 28.802 Likvide midler
Renteudgifter -238 -94 Indestdende i depotselskab 24.350 3.536
Udbytter 21 0 Indestaende i andre 2407 26,085
pengeinstitutter ’ )
I alt renter 62.845 28.708 Likvider 28.757 20.621
2 Kursgevinster & -tab 5 Obligationer
Obligationer 34.590 -32.000 igati
9 e pigon o
Kapitalandele 2.570 94 N de oblioat ‘
oterede obligationer fra
Afledte finansielle instrumenter -59.527 24.873 udenlandske udstedere 883.627 535.641
Valutakonti -5.037 7.862 Noterede konvertible 8.444 6.585
obligationer fra udenlandske
Handelsomkostninger -3 0 Unoterede danske obligationer 0 238.530
| alt kursgevinster & -tab -27.427 829
9 Ungtergde udenlandske 350472 0
obligationer
Obligationer 1.271.621 799.954
| alt nettoindtaegter 35.418 29.537
Kapitalandele
3 Administrationsomkostninger -8.557 -4.865 Noterede aktier fra udenlandske 740 0
selskaber
Resultat for skat 26.861 24.672 Unoterede kapitalandele fra
3.165 1.035
udenlandske selskaber
4 Skat 47 0 Kapitalandele 3.905 1.035
Afledte finansielle instrumenter
Arets nettoresultat 26.814 24.672 i
pnoterede afledte finansielle 6.777 2590
instrumenter
{-\fledte finansielle 6.777 2590
instrumenter
6 Overskudsdisponering Andre aktiver
Foreslaet udlodning 0 67.985 rTTl]I?T:Jdehavende renter, udbytte 18393 10981
Overfart til udlodning naeste ar -9.676 478 o
Andre tilgodehavender 320 0
Overfert til formuen 36.490 -43.791
Andre aktiver 18.713 10.981
| alt disponibelt 26.814 24.672
Aktiver 1.329.773 844.181
Der udloddes felgende fra de enkelte andelsklasser:
Virksomhedsobligationer HY Kort KL A Passiver
Foreslaet udlodning 0 46.428
7 Investorernes formue 1.322.370 842.662
Overfert til udlodning naeste ar -5.340 283
X Afledte finansielle instrumenter
Overfert til formuen 22.676 -27.601
Unoterede afledte finansielle 1606 970
| alt disponibelt 17.336 19.110 instrumenter .
Afledte finansielle
Virksomhedsobligationer HY Kort KL W instrumenter 1.606 970
Foreslaet udlodning 0 21.557 Anden gzld
Overfart til udlodning naeste ar -4.336 195 Skyldige omkostninger 852 549
Overfert til formuen 13.814 -16.190 8 Lin 3.794 0
| alt disponibelt 9.478 5.562 Mellemvaerende vedrgrende
o 1.151 0
handelsafvikling
Anden geeld 5.797 549
Passiver 1.329.773 844.181
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Virksomhedsobligationer HY Kort KL

Noter til resultatopgarelse og balance for regnskabsaret 2021

Arsrapport 2021

Investeringsforeningen Sparinvest

Noter
2021 2020 2021 2020
Note i1.000 kr. i1.000 kr. Note i pct i pct
1 Renter 5 Fordelinger
Indestaende i depotselskab 16 73 Varighedsfordeling
Noterede obligationer fra danske 1-3 41,50 3387
1.827 359
udstedere <1 36,05 30,28
Noterede obligationer fra
udenlandske udstedere 41468 20.262 3-5 20,29 32,21
Noterede konvertible obl. fra 135 94 Qvrige 2,15 3,64
udenlandske udstedere
G fisk fordeli
Unoterede danske obligationer 0 8.015 cogratisiiordeling
Unoterede udenlandske 19532 0 Nordamerika 4774 53,11
obligationer ’ Nordeuropa 12,04 10,32
@vrige renteindteegter 84 0 Storbritannien 946 486
| alt renteindteegter 63.062 28.802 Skandinavien 843 7,95
@vrige renteudgifter -238 -94 Fjerngsten ex. Japan 5,59 547
| alt renteudgifter -238 -94 Qvrige 16,74 18,30
Unoterede kapitalandele 21 0 2021 2020
udenlandske selskaber
i1.000 kr. i1.000 kr.
| alt udbytter 21 0
. 6 Til radighed for udlodning
2 Kursgevinster & -tab
Udlodning overfert fra sidste ar 478 20
Noterede obligationer fra danske 1,068 439
udstedere . Renter og udbytter 63.083 34414
Noterede obligationer fra 6.531 13177 Andre indtaegter 0 0
udenlandske udstedere
Noterede konvertible obl. fra 0 216 Skat -46 0
danske udstedere Kursgevinst til udlodning 76.557 30621
Noterede konvertible obl. fra 64 0
udenlandske udstedere 5 Udlodningsregulering af indkomst 3.368 9.936
Unoterede Danske obligationer 0 -18.167 I alt Indkomst -9.676 74.991
Unoterede Udenlandske 26346 0 Adm|n|strjat|onsomkostn|nger il 8557 4864
obligationer modregning
| alt obligationer 34.590 -32.000 Udlodningsregulering - 1710 1664
administrationsomkostninger
Noterede aktier fra udenlandske 423 286 Ialt. ' ) ) 10.266 6529
selskaber administrationsomkostninger
Unoterede kapitalandele il radi i
p 2147 379 1 alt til radighed for udlodning 19.942 68.463
udenlandske selskaber brutto
1 alt kapitalandele 2.570 94 Administrationsomkostninger,
. 10.266 0
som ikke kan fratraekkes
Valutaterminsforretninger/valutaf 50527 24873 Frivillig udlodning 0 0
utures ’ ’
1 alt til radighed for udlodning
| alt valutaterminer/futures -59.527 24.873 netto -9.676 68.463
Bruttohandelsomkostninger -38 -238
Paekket_ af gmnssmns- og 15 238
indlgsningsindtaegter
I alt handelsomkostninger -23 0
I alt kursgevinster & -tab -27.427 829
3 Administrationomkostninger
Administration -2.816 -1.428
Investeringsforvaltning -4.435 -2.491
DIStrI.bLftIOn, markedsfgring og 1306 -946
formidling
lalt
administrationsomkostninger -8:557 ~4-865
4 Skat
Ikke refunderbar renteskat -47 0
Skat -47 0
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Virksomhedsobligationer HY Kort KL

Noter til resultatopgerelse og balance for regnskabséret 2021

Cirkulerende

Arsrapport 2021

Investeringsforeningen Sparinvest

Cirkulerende

beviser 2021 beviser 2020
i 1.000 stk. i 1.000 kr. i1.000 stk. i1.000 kr.
7 Investorernes formue

Investorernes formue (primo) 8.298 842.662 4.235 421.373
Udlodning fra sidste ar vedr. cirk. beviser 31/12 -67.985 -229
/ndring i udbetalt udlodning pga. emission/indlgsning 0 -13
Emissioner i perioden 5.882 568.560 4.258 837.403
Indlgsninger i perioden -490 -47.212 -195 -442.012
Netto emissionstilleg og indlgsningsfradrag 2.600 1.470
Regulering af udlodning ved emis/indl i &ret -3.069 0
Overfort til udlodning naeste ar -9.676 478
Foreslaet udlodning 0 67.985
Overfarsel af drets resultat 36.490 -43.791
Investorernes formue (ultimo) 13.690 1.322.370 8.298 842.662

2021 2020 2019 2018 2017

Arets nettoresultat i 1.000 kr. 26.814 24.672 21.346 -9.347 4973

Investorernes formue i 1.000 kr. 1.322.370 842.662 421373 385.229 224.818

8 Lan

Ved udgangen af 2021 var likvider til en veerdi af 3,8 mio. kr. modtaget som sikkerhed for afledte finansielle instrumenter. Denne sikkerhed
indgér pé balancen under 'Lan".

2021 2020

Finansielle instrumenter i1.000 kr. Andel i pct. i1.000 kr. Andel i pct.
Barsnoterede finansielle instrumenter 921.889 69,7 561.424 66,6
Finansielle instrumenter noteret pa et andet reguleret marked 0 0,0 0 0,0
Nyemitterede finansielle instrumenter, der planleegges
noteret pa en fondsbers eller et andet reguleret marked 0 0,0 0 0,0
@vrige finansielle instrumenter 358.808 271 241.185 28,6
Finansielle instrumenter i alt 1.280.697 96,8 802.609 95,2
Andre aktiver / Anden gaeld 41.673 32 40.053 4,8
I alt 1.322.370 100,0 842.662 100,0

Noterede aktier, noterede obligationer, noterede afledte finansielle instrumenter og investeringsbeviser m.v. er ikke specificeret i arsrapporten,
idet beholdningslisten kan findes pa fondens hjemmeside eller kan rekvireres ved henvendelse til Investeringsforvaltningsselskabet.
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Virksomhedsobligationer HY Kort KL

Noter til resultatopggrelse og balance for regnskabsaret 2021

Supplerende oplysninger om afledte finansielle instrumenter og sikkerhedsstillelse

Underliggende eksponering ved valutaterminsforretninger i 1.000

Arsrapport 2021

Investeringsforeningen Sparinvest

ke 2021 2020
CAD -12.887 -4.153
DKK 1.304.962 811.695
EUR -344.949 -180.572
GBP -96.501 -49.603
NOK -21.263 -5.815
SEK -41.311 -10.089
usb -782.879 -559.842

Modparter ved afledte finansielle instrumenter
Bank of New York Mellon FX
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Arsrapport 2021

Investeringsforeningen Sparinvest

Virksomhedsobligationer HY Kort KL A

2021 2020 2019 2018 2017
Arets afkasti % 3,16 2,15 5,30 -2,60 1,55
Benchmarkafkast i % 0,09 2,82 7,83 -2,70
Indre veerdi pr. andel 96,18 101,24 99,12 94,13 98,55
Arets nettoresultat i 1.000 kr. 17.336 19.110 11.805 -7.127 4973
Arets udlodning pr. andel i kr. 0,00 8,10 0,00 0,00 1,90
Cirkulerende beviser i 1.000 stk. 7.469 5.732 1.941 2974 2.281
Investorernes formue i 1.000 kr. 718.347 580.306 192.351 279.948 224.820
Arlige omk. i % af gns. formue 0,85 1,01 1,20 1.22 0,80
Arlige omkostninger i 1.000 kr. 5.559 3.118 2.363 2.967 2.742
Aop 1,01 1,16 1,39 142 1,05
- Indirekte handelsomkostninger i % 0,11 0,07 0,11 0,32
Sharpe Ratio Benchmark 0,38
Sharpe Ratio Afdeling 0,29
Volatilitet Benchmark i % 6,88
Volatilitet Afdeling i % 7,67
2021 2020
Andel af resultat og omkostninger 2021 2020 6 Til rddighed for udlodning i 1.000 kr. i 1.000 kr.
Resultat af feellesportefaljen 22.895 22.228 Udlodning overfart fra sidste ar 283 0
Administration 643 75 Renter og udbytter 37.089 21.749
Investeringsforvaltning -2.610 -1.397 Andre indtzegter 0 0
Distri.bl,.ltion, markedsfgring og 1306 946 Skat 26 0
formidling Kursgevinst til udlodning -43.262 20.721
Administrationsomkostninger -5.559 -3.118 Udlodningsregulering af indkomst 577 8932
Arets resultat 17.336 19.110 | alt Indkomst -5.340 51.401
Administrationsomkostninger til modregning -5.559 -3.117
:j:ﬁig;g:irjr?:;m(nogs;ninger w535 1573
| alt administrationsomkostninger -6.093 -4.690
| alt til radighed for udlodning brutto -11.433 46.711
fAr:‘ltr?aier}itersationsomkostninger, som ikke kan 6093 0
Frivillig udlodning 0 0
1 alt til radighed for udlodning netto -5.340 46.711
Cirkulerende. Cirkulerende.
beviser 2021 beviser 2020
Investorernes formue i1.000 stk. i1.000 kr. i1.000 stk. i1.000 kr.
Investorernes formue (primo) 5732 580.306 1.941 192.351
Udlodning fra sidste ar vedr. cirk. beviser 31/12 -46.428 0 0
Emissioner i perioden 1.847 178.107 3.949 577.040
Indlgsninger i perioden -110 -10.596 -158 -209.098
Netto emissionstilleg og indlgsningsfradrag 1.526 0 904
Regulering af udlodning ved emis/indl i dret -1.904 0 0
Overfart til udlodning naeste ar -5.340 0 283
Foresléet udlodning 0 0 46.428
Overfarsel af arets resultat 22.676 0 -27.601
Investorernes formue (ultimo) 7.469 718.347 5.732 580.306

135

Penneo dokumentnagle: NVGTK-78WF2-86K2U-GEPH5-4ECM5-0HO0JJ



Virksomhedsobligationer HY Kort KL W

Arsrapport 2021
Investeringsforeningen Sparinvest

2021 2020 2019 2018 *
Arets afkasti % 337 2,52 577 -1,46
Benchmarkafkast i % 0,09 2,82 7,83 -2,70
Indre veerdi pr. andel 97,09 102,23 99,81 94,36
Arets nettoresultat i 1.000 kr. 9.478 5.562 9.541 -2.220
Arets udlodning pr. andel i kr. 0,00 8,40 0,10 0,00
Cirkulerende beviser i 1.000 stk. 6.221 2.566 2.295 1.116
Investorernes formue i 1.000 kr. 604.023 262.356 229.022 105.281
Arlige omk. i % af gns. formue 0,66 0,75 0,75 0,42
Arlige omkostninger i 1.000 kr. 2.998 1.747 1.582 266
Aop 0,82 0,90 0,94 0,90
- Indirekte handelsomkostninger i % 0,11 0,07 0,11 0,32
Sharpe Ratio Benchmark 0,35
Sharpe Ratio Afdeling 0,36
Volatilitet Benchmark i % 8,16
Volatilitet Afdeling i % 9,13
* Perioden omfatter 12-06-2018 - 31-12-2018
2021 2020
Andel af resultat og omkostninger 2021 2020 6 Til rddighed for udlodning i 1.000 kr. i 1.000 kr.
Resultat af faellesportefaljen 12.476 7.309 Udlodning overfart fra sidste ar 195 20
Administration 173 653 Renter og udbytter 25.994 12.665
Investeringsforvaltning -1.825 -1.094 Andre indtzegter 0 0
Administrationsomkostninger -2.998 -1.747 Skat 20 0
Kursgevinst til udlodning -33.295 9.900
Arets resultat 2478 5362 Udlodningsregulering af indkomst 2.791 1.004
| alt Indkomst -4.336 23.590
Administrationsomkostninger til modregning -2.998 -1.747
:j:ﬁig;g:irjr?:;m(nogs;ninger 175 1
| alt administrationsomkostninger -4.173 -1.839
| alt til radighed for udlodning brutto -8.509 21.752
fAr:‘ltr?aier}itersationsomkostninger, som ikke kan 4173 0
Frivillig udlodning 0 0
1 alt til radighed for udlodning netto -4.336 21.752
Cirkulerende. Cirkulerende.
beviser 2021 beviser 2020
Investorernes formue i 1.000 stk. i 1.000 kr. i1.000 stk. i1.000 kr.
Investorernes formue (primo) 2.566 262.356 2.295 229.022
Udlodning fra sidste ar vedr. cirk. beviser 31/12 -21.557 0 -229
Andring i udbetalt udlodning pga. emission/indlgsning 0 0 -13
Emissioner i perioden 4.035 390453 309 260.363
Indlgsninger i perioden -380 -36.616 -37 -232.914
Netto emissionstilleg og indlgsningsfradrag 1.074 0 566
Regulering af udlodning ved emis/indl i aret -1.165 0 0
Overfert til udlodning naeste ar -4.336 0 195
Foresléet udlodning 0 0 21.557
Overfarsel af arets resultat 13.814 0 -16.190
Investorernes formue (ultimo) 6.221 604.023 2.566 262.356
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Arsrapport 2021
Investeringsforeningen Sparinvest

Virksomhedsobligationer IG KL
Afdelingsberetning for regnskabsaret 2021

Afdelingsprofil

Startdato 14-10-2012
Investeringskoncept Value-obligationer
Valuta DKK
Udbyttetype Udbyttebetalende
Risikoklasse 3
SFDR artikel Artikel 8
Benchmark ICE BofAML Global Broad Corporate 3Y Duration Hedged Custom Index (SPI)
Fondskode DK0060444255 Virksomhedsobligationer IG KL A
DK0060819084 Virksomhedsobligationer IG KL W

Afdelingsberetning
Denne afdelingsberetning skal lzeses i sammenhaeng med arsrapportens gvrige afsnit for at give et fyldestggrende billede
af udviklingen i afdelingen.

Afdelingens Investeringsomrade

Afdelingen investerer i globale virksomhedsobligationer udstedt af barsnoterede og private selskaber. Der investeres i
virksomhedsobligationer, som pa investeringstidspunktet minimum har en rating pa investment grade (Baa3/BBB-). Dog
kan op til 5 % af virksomhedsobligationerne have en rating under Baa3/BBB-, safremt der sker en nedgradering af den
pageeldende virksomhedsobligation efter investeringstidspunktet. Obligationerne udvaelgelses med udgangspunkt i
Sparinvests value-strategi, hvor der fokuseres pa selskabernes forretningsmodel og balance samt evnen til at servicere
den udestdende geeld. Starstedelen af valutarisikoen bliver afdaekket til DKK.

Andelsklasser

Afdelingen er opdelt i flere andelsklasser med hver deres omkostningsprocent.

Udvikling i 2021
Afkastet findes tilfredsstillende i forhold til benchmark.
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Arsrapport 2021

Investeringsforeningen Sparinvest

Virksomhedsobligationer IG KL

Resultatopggrelse og balance for regnskabsaret 2021

Resultatopggrelse Balance
2021 2020 2021 2020
Note i1.000 kr. i1.000 kr.  Note i1.000 kr. i1.000 kr.
1 Renter Aktiver
Renteindtaegter 32,642 36.400 Likvide midler
Renteudgifter -245 -248 Indestédende i depotselskab 61.950 8.237
I alt renter 32.397 36.152 Indestéende i andre 22758 116,422
pengeinstitutter
2 Kursgevinster & -tab Likvider 84.708 124.659
Obligationer 18.832 -4.660 5 Obligationer
Afledte finansielle instrumenter -41.157 5.013 igati
Valutakonti -916 11.367 N de obl ‘
oterede obligationer fra
Handelsomkostninger -9 -591 udenlandske udstedere 1.069.336 1.087.072
I alt kursgevinster & -tab -23.250 11129 Unoterede danske obligationer 1.000 100.394
Unc?terfsde udenlandske 106.576 0
obligationer
1 alt nettoindteegter 9.147 47.281 Obligationer 1.286.914 1.304.685
3 Administrationsomkostninger -10.789 -11.070 Afledte finansielle instrumenter
Noterede afledte finansielle
Resultat far skat -1.642 36.209 instrumenter 3.688 725
iLrl]rsltor'Ler::'eednet(;’arfledte finansielle 5.458 3366
4 Skat -25 39 AT —
Afledte finansielle 9.146 4.091
instrumenter
Arets nettoresultat -1.667 36.248 Andre aktiver
Tilgodehavende renter, udbytte 10300 10474
m.m.
Andre tilgodeh. d 251 0
6 Overskudsdisponering ndre tiigodenavender
Mellemvaerende vedrgrende 5110 0
Foresldet udlodning 0 63.484 handelsafvikling )
Overfert til udlodning naeste ar -5.317 91 Andre aktiver 15.661 10.474
Overfert til formuen 3.650 -27.327
Aktiver 1.396.429 1.443.909
| alt disponibelt -1.667 36.248
Der udloddes falgende fra de enkelte andelsklasser: Passiver
Virksomhedsobligationer IG KL A 7 Investorernes formue 1.386.067 1.440.820
Foreslaet udlodning 0 20.379 Afledte finansielle instrumenter
Overfart til udlodning naeste ar -1.460 42 Noterede afledte finansielle 165 835
) instrumenter
Overfart til formuen 187 8644 Unoterede afledte finansielle 1366 1325
| alt disponibelt -1273 11.777 instrumenter i i
. o {-\fledte finansielle 1531 2160
Virksomhedsobligationer IG KL W instrumenter
Foreslaet udlodning 0 43.105 Anden gald
Overfart til udlodning neeste ar -3.857 49 Skyldige omkostninger 886 929
Overfert til formuen 3.463 -18683 8 Lan 2878 0
| alt disponibelt -394 24471 Mellemvzerende vedrorende 5067 0
handelsafvikling
Anden geeld 8.831 929
Passiver 1.396.429 1.443.909
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Virksomhedsobligationer IG KL

Arsrapport 2021

Investeringsforeningen Sparinvest

Noter til resultatopgarelse og balance for regnskabsaret 2021

Noter
2021 2020 2021 2020
Note i1.000 kr. i1.000 kr. Note i pct i pct
1 Renter 5 Fordelinger
Indestaende i depotselskab 31 295 Varighedsfordeling
Noterede obligationer fra danske 35 21,90 2372
1.700 2.668
udstedere <1 17,90 12,09
Noterede obligationer fra
udenlandske udstedere 28459 30465 10+ 17,75 20,85
Unoterede danske obligationer 3 2973 1-3 15,49 13,82
5-7 14,67 16,16
;Jtr)\lci)tt::::e:denlandske 2.441 0
9 Burige 12,29 1336
@vrige renteindteegter 8 0
Geografisk fordeling
| alt renteindteegter 32.642 36.400
Nordamerika 50,43 53,89
Renteudgifter pa lan 0 -92 Nordeuropa 13,65 11,02
@vrige renteudgifter -245 -156 Danmark 8,06 820
1 alt renteudgifter -245 -248 Skandinavien 730 4,16
2 Kursgevinster & -tab Storbritannien 6,55 5,60
Noterede obligationer fra danske vrige 14,00 17,14
1.633 -1.408
udstedere
igati 2021 2020
Noterede Ebllgatloner fra 6511 3042
udenlandske udstedere i1.000 kr. i1.000 kr.
Unoterede Danske obligationer 0 -6.496
Til rddighed for udlodning
Unoterede Udenlandske 10.688 0
obligationer ’ Udlodning overfert fra sidste ar 90 -28.238
| alt obligationer 18.832 -4.660 Renter og udbytter 32.641 36.213
Valutaterminsforretni valutaf Andre indtaegter 0 0
alutaterminsforretninger/valuta :
utures 54867 38.888 Skat -25 0
Renteterminsforretninger/rente 0 -33.875 Kursgevinst til udlodning -37.745 64.328
futures
Noterede afledte instrumenter 13710 0 Udlodningsregulering af indkomst -276 2.266
| alt Indkomst -5.317 74.570
| alt valutaterminer/futures -41.157 5.013 » . . .
Adm|n|strtat|onsomkostn|nger il 10789 11070
. modregning
Bruttohandelsomkostninger -15 -704 . X
. Udlodningsregulering - 246 75
Daekket af emissions- og 6 113 administrationsomkostninger
indlgsningsindtaegter  alt
. - . . -10.543 -10.995
| alt handelsomkostninger -9 -591 administrationsomkostninger
1 alt til radighed for udlodning
I alt kursgevinster & -tab -23.250 11129 brutto -15.858 63.575
Administrationsomkostninger, 10.543 0
3 Administrationomkostninger som ikke kan fratraekkes 5
Administration -3.572 -3.539 Frivillig udlodning 0 0
Investeringsforvaltning -6.154 -6.097 I alt til rédighed for udlodning 5317 63.575
netto
DIStI’I'bL'ItIOn, markedsfgring og 1,063 1434
formidling
talt ) -10.789 -11.070
administrationsomkostninger
4 Skat
Kursavanceskat 0 39
Ikke refunderbar renteskat -25 0
Skat -25 39
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Arsrapport 2021
Investeringsforeningen Sparinvest

Virksomhedsobligationer IG KL

Noter til resultatopgerelse og balance for regnskabséret 2021

Cirkulerende Cirkulerende
beviser 2021 beviser 2020
i 1.000 stk. i 1.000 kr. i1.000 stk. i1.000 kr.
7 Investorernes formue

Investorernes formue (primo) 13.509 1.440.820 14.538 1.507.307
Udlodning fra sidste ar vedr. cirk. beviser 31/12 -63.485 0
Emissioner i perioden 1420 145.822 722 75.605
Indlgsninger i perioden -1.324 -135.339 -1.751 -178.851
Netto emissionstilleeg og indlgsningsfradrag 441 511
Regulering af udlodning ved emis/indl i aret -523 0
Overfart til udlodning naeste ar -5.317 91
Foresldet udlodning 0 63.484
Overfarsel af drets resultat 3.650 -27.327
Investorernes formue (ultimo) 13.606 1.386.067 13.509 1.440.820

2021 2020 2019 2018 2017

Arets nettoresultat i 1.000 kr. -1.667 36.248 98.977 -87.647 48.197

Investorernes formue i 1.000 kr. 1.386.067 1.440.820 1.507.306 1.541.051 2.431.060

8 Lan

Ved udgangen af 2021 var likvider til en vaerdi af 2,9 mio. kr. modtaget som sikkerhed for afledte finansielle instrumenter. Denne sikkerhed
indgér pa balancen under 'Lan’.

2021 2020

Finansielle instrumenter i1.000 kr. Andel i pct. i1.000 kr. Andel i pct.
Barsnoterede finansielle instrumenter 1.179.338 85,1 1.204.291 83,6
Finansielle instrumenter noteret pa et andet reguleret marked 0 0,0 0 0,0
Nyemitterede finansielle instrumenter, der planleegges
noteret pa en fondsbers eller et andet reguleret marked 0 0,0 0 0,0
@vrige finansielle instrumenter 115.191 83 102.325 7.1
Finansielle instrumenter i alt 1.294.529 93,4 1.306.616 90,7
Andre aktiver / Anden gaeld 91.538 6,6 134.204 93
I alt 1.386.067 100,0 1.440.820 100,0

Noterede aktier, noterede obligationer, noterede afledte finansielle instrumenter og investeringsbeviser m.v. er ikke specificeret i arsrapporten,
idet beholdningslisten kan findes pa fondens hjemmeside eller kan rekvireres ved henvendelse til Investerings-forvaltningsselskabet.
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Virksomhedsobligationer IG KL

Noter til resultatopggrelse og balance for regnskabsaret 2021

Arsrapport 2021

Investeringsforeningen Sparinvest

Supplerende oplysninger om afledte finansielle instrumenter og sikkerhedsstillelse

Underliggende eksponering ved valutaterminsforretninger i 1.000

ke 2021 2020
CAD -2.055 0
CHF -10.079 0
DKK 1.350.245 1.377.562
EUR -599.358 -595.052
GBP -64.302 -61.037
NOK -26.578 -23.963
usb -643.782 -695.469

Underliggende eksponering ved Futures i 1.000 kr 2021 2020
EUR 334.875 325.364
usb 177.329 231.407

Nettoposition af sikkerheder i 1.000 kr valutaterminer/swap 2021 2020
Sikkerheder vedr. afledte finansielle instrumenter opgjort netto pr. modpart
Bank of New York Mellon -2 0
* Positiv, har vi modtaget sikkerhed, negativ, har vi stillet
sikkerhed

Modparter ved afledte finansielle instrumenter
Nykredit bank A/S Futures
Bank of New York Mellon FX
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Virksomhedsobligationer IG KL A

Arsrapport 2021

Investeringsforeningen Sparinvest

2021 2020 2019 2018 2017
Arets afkasti % -0,30 2,64 6,46 -4,64 1,70
Benchmarkafkast i % 0,29 3,08 6,38 -4,08 3,55
Indre veerdi pr. andel 101,26 106,06 103,34 97,07 109,36
Arets nettoresultat i 1.000 kr. -1.273 11.777 42.326 -36.961 39.122
Arets udlodning pr. andel i kr. 0,00 4,50 0,00 0,00 7,50
Cirkulerende beviser i 1.000 stk. 3.788 4.529 5.799 7.144 8.230
Investorernes formue i 1.000 kr. 383.540 480.326 599.232 693.458 900.073
Arlige omk. i % af gns. formue 0,93 0,97 0,98 1,04 1,18
Arlige omkostninger i 1.000 kr. 3.949 4.833 6.609 8.164 22495
Aop 1,05 1,13 1,15 122 137
- Indirekte handelsomkostninger i % 0,04 0,03 0,06 0,13
Sharpe Ratio Benchmark 043
Sharpe Ratio Afdeling 0,34
Volatilitet Benchmark i % 4,93
Volatilitet Afdeling i % 4,26
2021 2020
Andel af resultat og omkostninger 2021 2020 6 Til rddighed for udlodning i 1.000 kr. i 1.000 kr.
Resultat af feellesportefaljen 2.676 16.611 Udlodning overfert fra sidste &r 42 -11.124
Administration 1057 1251 Renter og udbytter 9.699 12.773
Investeringsforvaltning -1.829 -2.148 Andre indtzegter 0 0
Distribution, markedsfgring og Skat 7 0
formidling 1068 A Kursgevinst til udlodning -10.641 21.262
Administrationsomkostninger -3.949 -4.833 Udlodningsregulering af indkomst 552 2165
Arets resultat -1.273 1.777 | alt Indkomst -1.460 25.077
Administrationsomkostninger til modregning -3.949 -4.833
:\Jj :T(?iigz’g:ir;r?:;z:(nogsgninger 293 7
| alt administrationsomkostninger -3.656 -4.656
| alt til radighed for udlodning brutto -5.115 20.421
fAr:‘ltr?aier}itersationsomkostninger, som ikke kan 3656 0
Frivillig udlodning 0 0
1 alt til radighed for udlodning netto -1.460 20.421
Cirkulerende. Cirkulerende.
beviser 2021 beviser 2020
Investorernes formue i1.000 stk. i1.000 kr. i1.000 stk. i1.000 kr.
Investorernes formue (primo) 4.529 480.326 5.799 599.232
Udlodning fra sidste ar vedr. cirk. beviser 31/12 -20.379 0 0
Emissioner i perioden 29 2.927 90 9.534
Indlgsninger i perioden =770 -78.438 -1.360 -140.400
Netto emissionstilleg og indlgsningsfradrag 130 0 183
Regulering af udlodning ved emis/indl i dret 248 0 0
Overfart til udlodning naeste ar -1.460 0 42
Foresléet udlodning 0 0 20.379
Overfarsel af arets resultat 187 0 -8.644
Investorernes formue (ultimo) 3.788 383.540 4.529 480.326
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Virksomhedsobligationer IG KL W

Arets afkasti %
Benchmarkafkast i %

Indre veerdi pr. andel

Arets nettoresultat i 1.000 kr.
Arets udlodning pr. andel i kr.
Cirkulerende beviser i 1.000 stk.
Investorernes formue i 1.000 kr.
Arlige omk. i % af gns. formue
Arlige omkostninger i 1.000 kr.
Aop

- Indirekte handelsomkostninger i %
Sharpe Ratio Benchmark
Sharpe Ratio Afdeling
Volatilitet Benchmark i %

Volatilitet Afdeling i %

2021
-0,05
0,29
102,11
-394
0,00
9.818
1.002.527
0,68
6.840
0,80
0,04
0,35
0,36
515
4,46

Arsrapport 2021

Investeringsforeningen Sparinvest

2020 2019 2018
2,93 6,78 -4,33
3,08 6,38 -4,08

106,95 103,91 97,32
24471 56.650 -50.686
4,80 0,00 0,00
8.980 8.739 8.709
960.494 908.075 847.593
0,68 0,68 0,72

6.237 5923 8.395
0,84 0,86 0,90
0,03 0,06 0,13

3,55
109,58
9.075
7,80
13.972
1.530.987
0,39
6.011
0,97

* Denne fond er startet 01-07-2017. Negletallet vedrarende afkast gaelder for hele 2017, avrige negletal geelder for perioden 01.07.2017 - 31.12.2017

2021 2020
Andel af resultat og omkostninger 2021 2020 6 Til rddighed for udlodning i 1.000 kr. i 1.000 kr.
Resultat af fzellesportefeljen 6.446 30.709 Udlodning overfert fra sidste ar 48 -17.114
Renter og udbytter 22.942 23.440
Administration -2.515 -2.288
. . Andre indtaegter 0 0
Investeringsforvaltning -4.325 -3.949
. - - Skat -18 0
Administrationsomkostninger -6.840 -6.237
Kursgevinst til udlodning -27.104 43.066
Arets resultat -394 24.471 . . .
Udlodningsregulering af indkomst 276 101
| alt Indkomst -3.857 49.493
Administrationsomkostninger til modregning -6.840 -6.237
Udlqdplngs.regulermg - a7 102
administrationsomkostninger
| alt administrationsomkostninger -6.887 -6.339
| alt til radighed for udlodning brutto -10.743 43.154
Administrationsomkostninger, som ikke kan 6.887 0
fratreekkes
Frivillig udlodning 0 0
1 alt til radighed for udlodning netto -3.857 43.154
Cirkulerende. Cirkulerende.
beviser 2021 beviser 2020
Investorernes formue i 1.000 stk. i 1.000 kr. i1.000 stk. i1.000 kr.
Investorernes formue (primo) 8.980 960.494 8.739 908.075
Udlodning fra sidste ar vedr. cirk. beviser 31/12 -43.106 0 0
Emissioner i perioden 1391 142.895 632 66.071
Indlgsninger i perioden -554 -56.901 -391 -38.451
Netto emissionstilleg og indlgsningsfradrag 3N 0 328
Regulering af udlodning ved emis/indl i dret =771 0 0
Overfart til udlodning naeste ar -3.857 0 49
Foresléet udlodning 0 0 43.105
Overfarsel af arets resultat 3.463 0 -18.683
Investorernes formue (ultimo) 9.818 1.002.527 8.980 960.494
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Arsrapport 2021
Investeringsforeningen Sparinvest

INDEX Dow Jones Sustainability World KL
Afdelingsberetning for regnskabsaret 2021

Afdelingsprofil

Startdato 15-01-2002

Investeringskoncept Indeksbaseret

Valuta DKK

Udbyttetype Udbyttebetalende

Risikoklasse 6

SFDR artikel Artikel 8

Benchmark Dow Jones Sustainability World (DKK)
Fondskode DK0010297464

Afdelingsberetning
Denne afdelingsberetning skal lzeses i sammenhaeng med arsrapportens gvrige afsnit for at give et fyldestggrende billede
af udviklingen i afdelingen.

Afdelingens Investeringsomrade

Benchmark-indekset fokuserer pa verdens 2.500 starste virksomheder. De males pa deres gkonomiske, sociale og
miljgmaessige fremtraeden. Virksomhederne repraesenterer top 10 % af de ledende sustainability-selskaber i 57
industrigrupper fordelt pa51 lande. Alle selskaber screenes for en reekke kriterier, som bygger pa et ansvar for udviklingen
af samfundets veerdier. Efter optagelse bliver selskaberne fortsat overvaget for deres "corporate sustainability
performance". Det skal sikre, at de overholder de udstukne retningslinjer. Samtidig er der anvendt en etisk screening der
indebaerer at selskaberne ikke har aktiviteter inden for en raekke uetiske forretningsomrader, som blandt andet vaben,
tobak og alkohol. Der foretages ikke valutaafdaekning.

Udvikling i 2021
Afkastet findes tilfredsstillende i forhold til benchmark.
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INDEX Dow Jones Sustainability World KL

Resultatopggrelse og balance for regnskabsaret 2021

Arsrapport 2021
Investeringsforeningen Sparinvest

Resultatopggrelse Balance
2021 2020 2021 2020
Note i1.000 kr. i1.000 kr.  Note i1.000 kr. i1.000 kr.
1 Renter & udbytter Aktiver
Renteindteegter 36 3 Likvide midler
Renteudgifter -46 -26 Indestédende i depotselskab 3.041 2.370
Udbytter 59.472 38.283 Indestéenfie i andre 2441 12
pengeinstitutter
| alt renter & udbytter 59.462 38.260 Likvider 5.482 2382
2 Kursgevinster & -tab
5 Kapitalandele
Kapitalandele 619.416 85.494 .
Noterede aktier fra udenlandske 3477431 1965.917
Afledte finansielle instrumenter 824 906 selskaber
i Unoterede kapitalandele fra
Valutakonti -146 -143 udenlandske selskaber 6048 5074
@vrige aktiver/passiver 159 -33 Kapitalandele 3.483.479 1.970.991
Handelsomkostninger -594 -344
i Andre aktiver
| alt kursgevinster & -tab 619.659 85.880
Tilgodehavende renter, udbytte 1609 960
m.m.
I alt nettoindtagter 679.121 124.140 Andre tilgodehavender 1.822 0
Mellemvaerende vedrgrende
handelsafvikling 0 2430
3 Administrati kostni -13.655 -8.445
ministrationsomiostninger Aktuelle skatteaktiver 4840 4008
R for sk 665.466 115.695
esultat for skat Andre aktiver 8.271 7.398
4 Skat -6.143 _4354 Aktiver 3.497.232 1.980.771
Arets nettoresultat 659.323 111341 Passiver
7 Investorernes formue 3.495.772 1.979.953
6 Overskudsdisponering Anden geeld
) . Skyldige omkostninger 1.460 819
Foreslaet udlodning 264.235 114.742
3 . . Anden geeld 1.460 819
Overfert til udlodning naeste ar 461 1.019
Overfort til formuen 394.627 -4.420 Passiver 3.497.232 1.980.771
| alt disponibelt 659.323 111.341
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Arsrapport 2021

Investeringsforeningen Sparinvest

INDEX Dow Jones Sustainability World KL

Noter til resultatopgarelse og balance for regnskabsaret 2021

Noter
2021 2020 2021 2020
Note i1.000 kr. i1.000 kr. Note i pct i pct
1 Renter & udbytter > Fordelinger
Sektorfordeling
Indestaende i depotselskab 0 3
IT 27,55 27,26
@vrige renteindteegter 36 0 X
Sundhedspleje 24,57 24,48
| alt renteindtaegt 36 3
alt renteindtzegter Finans 10,80 11,04
@vrige renteudgifter -46 -26 Industri 8,41 8,96
| alt renteudgifter -46 -26 Telekommunikation 8,01 0,17
i Qvrige 20,66 28,10
Noterede aktier fra udenlandske 59248 38.220 ]
selskaber G fisk fordeli
Unoterede kapitalandele cogransk fordeling
224 63 .
udenlandske selskaber Nordamerika 59,20 53,31
| alt udbytter 59.472 38.283 Nordeuropa 14,51 19,42
2 Kursgevinster & -tab Sydeuropa 8,29 11,20
i Fjerngsten ex. Japan 744 3,82
N?t:rf)d‘: aktier fra udenlandske 617.862 86.110 J P
selskabe Japan 4,58 6,51
Unoterede kapitalandele 1554 616
udenlandske selskaber ) @vrige 599 5,75
| alt kapitalandele 619.416 85.494
2021 2020
Warrants 0 906 i1.000 kr. i1.000 kr.
Noterede afledte instrumenter 824 0 Til radighed for udlodning
| alt valutaterminer/futures 824 906 Udlodning overfert fra sidste ar 1.019 663
@vrige aktiver/passiver 159 33 Renter og udbytter 59.509 39.197
X Andre indtaegter 0 0
Bruttohandelsomkostninger -1.143 -650
Daekket af emissions- og 549 305 Skat -6:412 577
indlgsningsindtaegter Kursgevinst til udlodning 197.485 83.179
I'alt handelsomkostninger -594 -345 Udlodningsregulering af indkomst 28.831 7516
I alt kursgevinster & -tab 619.659 85.880 | alt Indkomst 280.433 124.784
Administrationsomkostninger til
3 Administrationomkostninger modregning -13.655 -8.446
Administration -8.221 -5.067 Udlodningsregulering - 2,081 577
administrationsomkostninger ’
Investeringsforvaltning -5.434 -3.378 | alt
- . . -15.736 -9.023
lalt administrationsomkostninger
administrationsomkostninger -13.655 -8.445 1 alt til radighed for udlodnin
bt 9 udiodning 264.696 115.761
4 Skat
Administrationsomkostninger, 0 0
Ikke refunderbar udbytteskat -6.143 -4.354 som ikke kan fratraekkes
Skat -6.143 -4.354 Frivillig udlodning 0 0
I alt til radighed for udlodning 264.696 115.761

netto
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INDEX Dow Jones Sustainability World KL

Noter til resultatopgerelse og balance for regnskabséret 2021

Cirkulerende

Arsrapport 2021

Investeringsforeningen Sparinvest

Cirkulerende

beviser 2021 beviser 2020
i 1.000 stk. i 1.000 kr. i1.000 stk. i1.000 kr.
7 Investorernes formue
Investorernes formue (primo) 11.361 1.979.953 9.419 1.579.406
Udlodning fra sidste ar vedr. cirk. beviser 31/12 -114.742 -43.330
/ndring i udbetalt udlodning pga. emission/indlgsning 0 -3.192
Emissioner i perioden 6.081 1.139.437 2.756 463.053
Indlgsninger i perioden -927 -158.667 -815 -127.899
Netto emissionstilleg og indlgsningsfradrag 568 573
Regulering af udlodning ved emis/indl i &ret -10.100 0
Overfort til udlodning naeste ar 461 1.019
Foresldet udlodning 264.235 114.742
Overfarsel af drets resultat 394.627 -4.420
Investorernes formue (ultimo) 16.515 3.495.772 11.361 1.979.953
2021 2020 2019 2018 2017
Arets afkast i % 28,66 6,67 30,32 -2,67 12,11
Benchmarkafkast i % 29,48 5,95 29,80 -3,03 12,06
Indre veerdi pr. andel 211,68 174,28 167,67 131,22 139,91
Arets nettoresultat i 1.000 kr. 659.323 111.341 274.114 -25.190 65.899
Arets udlodning pr. andel i kr. 16,00 10,10 4,60 2,80 5,00
Cirkulerende beviser i 1.000 stk. 16.515 11.361 9.419 6.479 5.406
Investorernes formue i 1.000 kr. 3.495.772 1.979.953 1.579.406 850.219 756.327
Arlige omk. i % af gns. formue 0,50 0,50 0,50 0,50 0,50
Aop 0,55 0,56 0,61 0,59 0,62
- Indirekte handelsomkostninger i % 0,03 0,01 0,01 0,01
Sharpe Ratio Benchmark 1,07
Sharpe Ratio Afdeling 1,09
Volatilitet Benchmark i % 12,65
Volatilitet Afdeling i % 12,54
2021 2020
Finansielle instrumenter i 1.000 kr. Andel i pct. i 1.000 kr. Andel i pct.
Barsnoterede finansielle instrumenter 3.477.431 99,4 1.965.917 99,3
Finansielle instrumenter noteret pa et andet reguleret marked 0 0,0 0 0,0
Nyemitterede finansielle instrumenter, der planleegges
noteret pa en fondsbers eller et andet reguleret marked 0 0,0 0 0,0
@vrige finansielle instrumenter 6.048 0,2 5.074 03
Finansielle instrumenter i alt 3.483.479 99,6 1.970.991 99,5
Andre aktiver / Anden geeld 12.293 04 8.961 0,5
I alt 3.495.772 100,0 1.979.953 100,0

Noterede aktier, noterede obligationer, noterede afledte finansielle instrumenter og investeringsbeviser m.v. er ikke specificeret i arsrapporten,

idet beholdningslisten kan findes pa fondens hjemmeside eller kan rekvireres ved henvendelse til Investerings-forvaltningsselskabet.
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INDEX Emerging Markets KL
Afdelingsberetning for regnskabsaret 2021

Arsrapport 2021
Investeringsforeningen Sparinvest

Afdelingsprofil

Startdato
Investeringskoncept
Valuta

Udbyttetype
Risikoklasse

SFDR artikel
Benchmark
Fondskode

09-05-2011

Indeksbaseret

DKK

Udbyttebetalende

6

Artikel 6

MSCI Emerging Markets (DKK)
DK0060300762

Afdelingsberetning

Denne afdelingsberetning skal lzeses i sammenhaeng med arsrapportens gvrige afsnit for at give et fyldestggrende billede

af udviklingen i afdelingen.

Afdelingens Investeringsomrade
Investeringsstrategien er sammensat med det ene formal at vaere placeret neutralt i forhold til benchmark. Succeskriteriet
vil séledes vaere en sa lav tracking error som muligt. Der fokuseres udelukkende pa aktier i Emerging Markets landene, og
universet udgeres af samtlige aktier, som indgar i indekset MSCI Emerging Markets. Der foretages ikke valutaafdaekning.

Udvikling i 2021

Afkastet findes tilfredsstillende i forhold til benchmark.
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INDEX Emerging Markets KL

Resultatopggrelse og balance for regnskabsaret 2021

Arsrapport 2021
Investeringsforeningen Sparinvest

Resultatopggrelse Balance
2021 2020 2021 2020
Note i1.000 kr. i1.000 kr.  Note i1.000 kr. i1.000 kr.
1 Renter & udbytter Aktiver
Renteindtaegter 1 4 Likvide midler
Renteudgifter -36 -37 Indestaende i depotselskab 975 1.704
Udbytter 38.620 26.106 Indestgem‘je i andre 1292 10
pengeinstitutter
| alt renter & udbytter 38.585 26.073 Likvider 2267 1714
2 Kursgevinster & -tab
5 Kapitalandele
Kapitalandele 42.803 43.005 .
Noterede aktier fra udenlandske 1564.126 1310.358
Afledte finansielle instrumenter -18 47 selskaber
i Unoterede kapitalandele fra
Valutakonti -504 -665 udenlandske selskaber 2.348 912
@vrige aktiver/passiver 49 6 Kapitalandele 1.566.474 1311270
Handelsomkostninger -285 -114
Afledte finansielle instrumenter
| alt kursgevinster & -tab 42.045 42.279 Noterede afledte finansielle 2 .
instrumenter
Afledte finansielle 76 0
| alt nettoindteegter 80.630 68.352 instrumenter
Andre aktiver
3 Administrationsomkostninger -7.835 -6.880 Tilgodehavende renter, udbytte 695 293
Resultat for skat 72.795 61.472 mm.
Andre tilgodehavender 1.270 0
Mellemvaerende vedrgrende
4 Skat ~3.588 ~2.933 handelsafvikling 108 3210
Aktuelle skatteaktiver 1.290 136
Arets nettoresultat 69.207 58.539 |
Andre aktiver 3.364 3.639
Aktiver 1.572.181 1.316.622
6 Overskudsdisponering
R X Passiver
Foreslaet udlodning 103.464 0
Overfert til udlodning naeste ar 255 0 7 Investorernes formue 1.571.516 1.316.085
Overfart til f -34512 58.539
verfort til formuen Anden gzeld
| alt di ibelt 69.207 58.539
alt disponibe Skyldige omkostninger 665 537
Anden geeld 665 537
Passiver 1.572.181 1.316.622
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INDEX Emerging Markets KL

Arsrapport 2021

Investeringsforeningen Sparinvest

Noter til resultatopgarelse og balance for regnskabsaret 2021

Noter
2021 2020 2021 2020
Note i1.000 kr. i1.000 kr. Note i pct i pct
1 Renter & udbytter > Fordelinger
Sektorfordeling
Indestaende i depotselskab 1 4
IT 23,27 21,09
| alt renteindtaegter 1 4
Finans 19,55 18,39
@vrige renteudgifter -36 -37 Forbrugsgoder 13,94 18,31
I alt renteudgifter -36 -37 Telekommunikation 11,15 11,95
Noterede aktier fra udenlandske 38.607 26.106 Materialer 8,75 7,52
selskaber .
i Qvrige 23,34 22,74
Unoterede kapitalandele
13 0
udenlandske selskaber Geografisk fordeling
I alt udbytter 38620 26106 Fjerngsten ex. Japan 63,74 58,59
2 Kursgevinster & -tab Nordamerika 14,53 22,44
Noterede aktier fra udenlandske 42438 42752 Storbritannien 8,03 7,83
selskaber
. Mellemgsten & Afrika 6,42 3,66
Unoterede kapitalandele 365 253
udenlandske selskaber Sydamerika 4,66 512
| alt kapitalandele 42.803 43.005 Qvrige 2,62 2,36
Warrants 0 47 2021 2020
Noterede afledte instrumenter 72 0 i1.000 kr. i1.000 kr.
Unoterede afledte instrumenter -90 0 Til radighed for udlodning
| alt valutaterminer/futures -18 47 Udlodning overfgrt fra sidste ar 0 133
@vrige aktiver/passiver 49 6 Renter og udbytter 38.621 26.379
X Andre indtaegter 0 0
Bruttohandelsomkostninger -889 -570
Daekket af emissions- og 604 456 Skat 4691 -2.933
indlgsningsindteegter Kursgevinst til udlodning 76.016 -23.675
I alt handelsomkostninger -285 -4 Udlodningsregulering af indkomst 1.747 440
I alt kursgevinster & -tab 42.045 42.279 | alt Indkomst 111.693 343
Administrationsomkostninger til
3 Administrationomkostninger modregning -7.835 -6.879
Administration -6.269 -4.581 Udlodningsregulering - 140 17
administrationsomkostninger
Investeringsforvaltning -1.566 -2.299 | alt
- . . -71.974 -6.896
lalt 7835 6.880 administrationsomkostninger
administrationsomkostninger o e il radi i
g Lf:,tt:: radighed for udlodning 103.719 -6.553
4 Skat
Administrationsomkostninger, 0 6.553
Ikke refunderbar udbytteskat -3.588 -2.933 som ikke kan fratreekkes .
Skat -3.588 -2.933 Frivillig udlodning 0 0
I alt til radighed for udlodning 103.719 0

netto
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INDEX Emerging Markets KL

Noter til resultatopgerelse og balance for regnskabséret 2021

Cirkulerende

Arsrapport 2021

Investeringsforeningen Sparinvest

Cirkulerende

beviser 2021 beviser 2020
i 1.000 stk. i 1.000 kr. i1.000 stk. i1.000 kr.
7 Investorernes formue
Investorernes formue (primo) 9.288 1.316.085 9.246 1.252.181
Udlodning fra sidste ar vedr. cirk. beviser 31/12 0 -17.568
/ndring i udbetalt udlodning pga. emission/indlgsning 0 -1.115
Emissioner i perioden 3.070 466.940 1.647 214.056
Indlgsninger i perioden -1.801 -282.171 -1.605 -191.367
Netto emissionstilleg og indlgsningsfradrag 1.455 1.359
Overfart til udlodning naeste ar 255 0
Foreslaet udlodning 103.464 0
Overfarsel af drets resultat -34.512 58.539
Investorernes formue (ultimo) 10.557 1.571.516 9.288 1.316.085
2021 2020 2019 2018 2017
Arets afkast i % 5,05 6,09 21,74 -9,91 20,68
Benchmarkafkast i % 4,78 8,11 20,78 -10,07 20,75
Indre veerdi pr. andel 148,85 141,69 135,42 112,43 125,90
Arets nettoresultat i 1.000 kr. 69.207 58.539 163.227 -69.698 87.712
Arets udlodning pr. andel i kr. 9,80 0,00 1,90 1,30 1,10
Cirkulerende beviser i 1.000 stk. 10.557 9.288 9.246 5.688 4.883
Investorernes formue i 1.000 kr. 1.571.516 1.316.085 1.252.181 639.565 614.760
Arlige omk. i % af gns. formue 0,50 0,60 0,65 0,67 0,65
Aop 0,61 0,70 0,82 0,84 0,87
- Indirekte handelsomkostninger i % 0,01 0,00 0,00 0,01
Sharpe Ratio Benchmark 0,59
Sharpe Ratio Afdeling 0,57
Volatilitet Benchmark i % 14,09
Volatilitet Afdeling i % 14,18
2021 2020
Finansielle instrumenter i 1.000 kr. Andel i pct. i 1.000 kr. Andel i pct.
Barsnoterede finansielle instrumenter 1.564.126 99,5 1.310.358 99,6
Finansielle instrumenter noteret pa et andet reguleret marked 0 0,0 0 0,0
Nyemitterede finansielle instrumenter, der planleegges
noteret pa en fondsbers eller et andet reguleret marked 0 0,0 0 0,0
@vrige finansielle instrumenter 2424 0,2 912 0,1
Finansielle instrumenter i alt 1.566.550 99,7 1.311.270 99,6
Andre aktiver / Anden gaeld 4.966 03 4816 04
I alt 1.571.516 100,0 1.316.085 100,0

Noterede aktier, noterede obligationer, noterede afledte finansielle instrumenter og investeringsbeviser m.v. er ikke specificeret i arsrapporten,

idet beholdningslisten kan findes pa fondens hjemmeside eller kan rekvireres ved henvendelse til Investerings-forvaltningsselskabet.
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Arsrapport 2021
Investeringsforeningen Sparinvest

INDEX Europa Growth KL
Afdelingsberetning for regnskabsaret 2021

Afdelingsprofil

Startdato 18-05-2001
Investeringskoncept Indeksbaseret

Valuta DKK

Udbyttetype Udbyttebetalende
Risikoklasse 6

SFDR artikel Artikel 6

Benchmark MSCI Europe Growth (DKK)
Fondskode DK0010297548

Afdelingsberetning
Denne afdelingsberetning skal lzeses i sammenhaeng med arsrapportens gvrige afsnit for at give et fyldestggrende billede
af udviklingen i afdelingen.

Afdelingens Investeringsomrade

Investeringsstrategien er sammensat med et eneste formal, at vaere placeret neutralt i forhold til benchmark.
Succeskriteriet vil saledes veere en sa lav tracking error som mulig. Der fokuseres udelukkende pé europaeiske vaekstaktier,
og universet udgeres af samtlige aktier som indgar i indekset MSCI Europa Growth.

Screeningen som ligger til grund for indekset foretages pa baggrund af 5 nggletal:

- Langsigtet forward indtjening per aktie

- Kortsigtet indtjening per aktie

- Nuveerende intern vaekstrate

- Langsigtet historisk indtjening per aktie og
- Langsigtet historisk salg per aktie

Der foretages ikke valutaafdaekning.

Udvikling i 2021
Afkastet findes tilfredsstillende i forhold til benchmark.
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Arsrapport 2021
Investeringsforeningen Sparinvest

INDEX Europa Growth KL

Resultatopggrelse og balance for regnskabsaret 2021

Resultatopggrelse Balance
2021 2020 2021 2020

Note i1.000 kr. i1.000 kr.  Note i1.000 kr. i1.000 kr.
1 Renter & udbytter Aktiver

Renteindteegter 38 2 Likvide midler

Renteudgifter -19 -13 Indestédende i depotselskab 617 7

Udbytter 13.818 14334 Indestdende i andre 74 1.989

pengeinstitutter )
| alt renter & udbytter 13.837 14.323 Likvider 691 1.996

2 Kursgevinster & -tab i
5 Kapitalandele

Kapitalandele 213.852 42417 .
Noterede aktier fra danske 70.894 64,822
Afledte finansielle instrumenter 38 66 selskaber
i Noterede aktier fra udenlandske
Valutakonti -56 -22 selskaber 955.469 802.528
@vrige aktiver/passiver 138 -27 Kapitalandele 1.026.363 867.350
Handelsomkostninger -247 -354
i Andre aktiver
| alt kursgevinster & -tab 213.725 42.080
Tilgodehavende renter, udbytte 32 2
m.m.
I alt nettoindtagter 227.562 56.403 Andre tilgodehavender 294 0
Aktuelle skatteaktiver 4478 4.825
3 Administrationsomkostninger -3.694 -3.866 Andre aktiver 4.804 4.869
Resultat far skat 223.868 52.535
Aktiver 1.031.858 874.215
4 Skat -935 -1.135
Passiver
Arets nettoresultat 222.933 51.400 7 Investorernes formue 1.031.515 873.925
Anden geeld
Skyldige omkostninger 343 291
6 Overskudsdisponering
Anden geeld 343 291
Foreslaet udlodning 82.241 30.173
Passiver 1.031.858 874.215
Overfert til udlodning naeste ar 153 118
Overfert til formuen 140.539 21.109
| alt disponibelt 222.933 51.400
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INDEX Europa Growth KL

Noter til resultatopgarelse og balance for regnskabsaret 2021

Arsrapport 2021

Investeringsforeningen Sparinvest

Noter
2021 2020 2021 2020
Note i1.000 kr. i1.000 kr. Note i pct i pct
1 Renter & udbytter > Fordelinger
Sektorfordeling
Indestaende i depotselskab 0 2
Industri 20,90 17,92
@vrige renteindteegter 38 0 X
Sundhedspleje 18,25 18,58
| alt renteindteegter 38 2
9 Forbrugsgoder 15,89 16,29
Dvrige renteudgifter -19 -13 Konsumentvarer 14,89 14,83
| alt renteudgifter -19 -13 IT 14,78 15,15
i Qvrige 15,29 17,23
Noterede aktier fra danske 774 800 9
selskaber G fisk fordeli
Noterede aktier fra udenlandske cogratisktordeling
13.044 13.533
selskaber Nordeuropa 41,73 45,02
| alt udbytter 13.818 14.334 Sydeuropa 23,89 21,23
2 Kursgevinster & -tab Storbritannien 16,66 15,29
i Skandinavien 10,21 10,21
L\‘e?::;ii‘: aktier fra danske 15936 15.980
de aktier fra udenfandsk Danmark 6,87 742
Noterede aktier fra udenlandske
selskaber 197916 26.437 Burige 0,63 0,85
| alt kapitalandele 213.852 42.417
2021 2020
Warrants 0 66 i1.000 kr. i1.000 kr.
Noterede afledte instrumenter 38 0 6 Til radighed for udlodning
| alt valutaterminer/futures 38 66 Udlodning overfgrt fra sidste ar 118 285
@vrige aktiver/passiver 138 27 Renter og udbytter 13.857 14.355
X Andre indtaegter 0 0
Bruttohandelsomkostninger -405 -553
Daekket af emissions- og 158 199 Skat 431 1953
indlgsningsindteegter Kursgevinst til udlodning 71.726 21316
I alt handelsomkostninger -247 -354 Udlodningsregulering af indkomst 854 17
I alt kursgevinster & -tab 213.725 42.080 | alt Indkomst 86.103 34.021
Administrationsomkostninger til
3 Administrationomkostninger modregning -3.694 -3.866
Administration 2772 -2.477 Udlodningsregulering - 15 137
administrationsomkostninger
Investeringsforvaltning -922 -1.389 | alt
- . . -3.709 -3.729
lalt administrationsomkostninger
administrationsomkostninger -3.694 -3.866 1 alt til radighed for udlodnin
bt 9 udiodning 82.394 30.291
4 Skat
Administrationsomkostninger, 0 0
Ikke refunderbar udbytteskat -935 -1.135 som ikke kan fratraekkes
Skat -935 -1.135 Frivillig udlodning 0 0
I alt til radighed for udlodning 82.394 30291

netto
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INDEX Europa Growth KL

Noter til resultatopgerelse og balance for regnskabséret 2021

Cirkulerende

Arsrapport 2021

Investeringsforeningen Sparinvest

Cirkulerende

beviser 2021 beviser 2020
i 1.000 stk. i 1.000 kr. i1.000 stk. i1.000 kr.
7 Investorernes formue
Investorernes formue (primo) 5.486 873.925 5.522 843.515
Udlodning fra sidste ar vedr. cirk. beviser 31/12 -30.174 -11.597
/ndring i udbetalt udlodning pga. emission/indlgsning 0 -506
Emissioner i perioden 547 95.914 842 118.879
Indlgsninger i perioden -795 -132.133 -878 -128.177
Netto emissionstilleg og indlgsningsfradrag 121 411
Regulering af udlodning ved emis/indl i &ret 929 0
Overfort til udlodning naeste ar 153 118
Foresldet udlodning 82.241 30.173
Overfarsel af drets resultat 140.539 21.109
Investorernes formue (ultimo) 5.238 1.031.515 5.486 873.925
2021 2020 2019 2018 2017
Arets afkast i % 27,93 5,67 32,26 -9,22 12,52
Benchmarkafkast i % 27,95 546 32,59 -9,31 12,49
Indre veerdi pr. andel 196,92 159,30 152,75 116,76 130,83
Arets nettoresultat i 1.000 kr. 222933 51.400 196.003 -62.691 59.329
Arets udlodning pr. andel i kr. 15,70 5,50 2,10 1,40 2,10
Cirkulerende beviser i 1.000 stk. 5.238 5.486 5.522 5.346 5.503
Investorernes formue i 1.000 kr. 1.031.515 873.925 843,515 624.176 719.940
Arlige omk. i % af gns. formue 0,40 0,47 0,50 0,50 0,50
Aop 0,48 0,57 0,64 0,63 0,67
- Indirekte handelsomkostninger i % 0,01 0,01 0,01 0,02
Sharpe Ratio Benchmark 1,00
Sharpe Ratio Afdeling 1,01
Volatilitet Benchmark i % 12,34
Volatilitet Afdeling i % 12,33
2021 2020
Finansielle instrumenter i 1.000 kr. Andel i pct. i 1.000 kr. Andel i pct.
Barsnoterede finansielle instrumenter 1.026.363 99,5 867.350 99,2
Finansielle instrumenter noteret pa et andet reguleret marked 0 0,0 0 0,0
Nyemitterede finansielle instrumenter, der planleegges
noteret pa en fondsbers eller et andet reguleret marked 0 0,0 0 0,0
@vrige finansielle instrumenter 0 0,0 0 0,0
Finansielle instrumenter i alt 1.026.363 99,5 867.350 99,2
Andre aktiver / Anden geeld 5.152 0,5 6.574 08
I alt 1.031.515 100,0 873.925 100,0

Noterede aktier, noterede obligationer, noterede afledte finansielle instrumenter og investeringsbeviser m.v. er ikke specificeret i arsrapporten,

idet beholdningslisten kan findes pa fondens hjemmeside eller kan rekvireres ved henvendelse til Investerings-forvaltningsselskabet.
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Arsrapport 2021
Investeringsforeningen Sparinvest

INDEX Europa Small Cap KL
Afdelingsberetning for regnskabsaret 2021

Afdelingsprofil

Startdato 18-05-2001
Investeringskoncept Indeksbaseret

Valuta DKK

Udbyttetype Udbyttebetalende
Risikoklasse 6

SFDR artikel Artikel 6

Benchmark MSCI Europe Small-cap (DKK)
Fondskode DK0010297621

Afdelingsberetning
Denne afdelingsberetning skal lzeses i sammenhaeng med arsrapportens gvrige afsnit for at give et fyldestggrende billede
af udviklingen i afdelingen.

Afdelingens Investeringsomrade

Der fokuseres udelukkende pé europaeiske small cap aktier, og universet udgeres af samtlige aktier, som indgar i indekset
MSCI Europa Small Cap. Afdelingen bestér af de europaeiske selskaber, som er en del af de 15% mindste selskaber i et
globalt aktieunivers. Investeringsstrategien er sammensat med det ene formal at veere placeret neutralt i forhold til
benchmark. Succeskriteriet vil séledes veere en sa lav tracking error som muligt. Det medferer, at der ikke vil blive
foretaget aktive handlinger med hensyn til at over- eller undervaegte beholdningerne i de aktier, der indgar i benchmark.
Der foretages ikke valutaafdaekning i afdelingen, hvorfor danske investorer er fuldt eksponeret mod udviklingen i euro'en
(EUR).

Udvikling i 2021
Afkastet findes tilfredsstillende i forhold til benchmark.
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Arsrapport 2021
Investeringsforeningen Sparinvest

INDEX Europa Small Cap KL

Resultatopggrelse og balance for regnskabsaret 2021

Resultatopggrelse Balance
2021 2020 2021 2020

Note i1.000 kr. i1.000 kr.  Note i1.000 kr. i1.000 kr.
1 Renter & udbytter Aktiver

Renteindteegter 9 1 Likvide midler

Renteudgifter -1 -9 Indestédende i depotselskab 245 0

Udbytter 11.660 8.670 Indestaende i andre 1340 1,008

pengeinstitutter ’ ’
| alt renter & udbytter 11.658 8.662 Likvider 1585 1.008

2 Kursgevinster & -tab i
5 Kapitalandele

Kapitalandele 94.332 -6.831 .
Noterede aktier fra danske 20,676 18.481
Afledte finansielle instrumenter -84 387 selskaber
i Noterede aktier fra udenlandske
Valutakonti 32 113 selskaber 553414 478.452
@vrige aktiver/passiver 39 -14 Kapitalandele 574.090 496.933
Handelsomkostninger -66 -210
Afledte finansielle instrumenter
| alt kursgevinster & -tab 94.253 -6.555 Noterede afledte finansielle o 1
instrumenter
Unoterede afledte finansielle 0 14
| alt nettoindteegter 105.91 2.107 instrumenter
{-\fledte finansielle 87 15
. . . instrumenter
3 Administrationsomkostninger -2.124 -2.285
Andre aktiver
Resultat far skat 103.787 -177 )
Tilgodehavende renter, udbytte 466 247
m.m.
4 Skat -524 -677 Andre tilgodehavender 247 0
Aktuelle skatteaktiver 2.256 2.203
Arets nettoresultat 103.263 -854 |
Andre aktiver 2.969 2.450
Aktiver 578.731 500.406
6 Overskudsdisponering
R X Passiver
Foreslaet udlodning 49.706 10.366
Overfert til udlodning naeste ar 246 188 7 Investorernes formue 578.540 500.241
Overfart til f 53311 -11.408
verfort til formuen Anden geeld
| alt di ibelt 103.263 -854
alt disponibe Skyldige omkostninger 191 164
Anden geeld 191 164
Passiver 578.731 500.406
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INDEX Europa Small Cap KL

Noter til resultatopgarelse og balance for regnskabsaret 2021

Arsrapport 2021

Investeringsforeningen Sparinvest

Noter
2021 2020 2021 2020
Note i1.000 kr. i1.000 kr. Note i pct i pct
1 Renter & udbytter > Fordelinger
Sektorfordeling
Indestaende i depotselskab 0 1
Industri 25,65 26,02
@vrige renteindteegter 9 0 .
Finans 13,82 12,90
| alt renteindteegter 9 1
' 9 Forbrugsgoder 11,70 11,55
@vrige renteudgifter -1 -9 Ejendomme 9,95 9,67
| alt renteudgifter -1 -9 IT 9,08 8,69
i Qvrige 29,80 31,18
Noterede aktier fra danske 223 141 9
selskaber G fisk fordeli
Noterede aktier fra udenlandske cogratisktordeling
11414 8.521 o
selskaber Storbritannien 32,37 32,15
Unoterede kapitalandele
udenlandske selskaber 23 0 Nordeuropa 28,21 28,57
Noterede inv. beviser i Skandinavien 20,69 19,93
udenlandske inv. - og 0 9
kapitalforeninger Sydeuropa 13,82 14,69
I alt udbytter 11.660 8.670 Danmark 364 3,69
. Bvrige 1,27 0,96
2 Kursgevinster & -tab
Noterede aktier fra danske 2805 3084 2021 2020
selskaber
N de aktier fra udenlandsk i 1.000 kr. i1.000 kr.
zlat:rf) e aktier fra udenlandske 91523 10076
selskaber 6 Til rédighed for udlodning
Unoterede kapitalandele
udenlandske selskaber 4 336 Udlodning overfert fra sidste ar 188 213
Noterede inv. beviser i Renter og udbytter 11,671 8.661
udenlandske inv. - og 0 -175
kapitalforeninger Andre indtaegter 0 0
| alt kapitalandele 94.332 -6.831 Skat -461 -1.027
Kursgevinst til udlodning 39.116 5.553
Aktieoptioner 0 14
Udlodningsregulering af indkomst 1.606 -799
Warrants 0 373
| alt Indkomst 52.119 12.601
Noterede afledte instrumenter -70 0 Administrationsomkostninger il
d . -2.124 -2.285
Unoterede afledte instrumenter -14 0 modregning
Udlodningsregulering - 43 538
| alt valutaterminer/futures -84 387 administrationsomkostninger
lalt
@vrige aktiver/passiver 39 -14 administrationsomkostninger -2.167 -2.047
Bruttohandelsomkostninger -175 -304 Ib:IJtttt: radighed for udlodning 49.952 10.554
Daekket af emissions- og 109 94 Administrationsomkostninger, 0 0
indlesningsindtaegter som ikke kan fratreekkes
| alt handelsomkostninger -66 -210 Frivillig udlodning 0 0
I alt kursgevinster & -tab 94.253 -6.555 I alt til radighed for udlodning 49.952 10.554
netto
3 Administrationomkostninger
Administration -1.594 -1.459
Investeringsforvaltning -530 -826
lalt
administrationsomkostninger -2124 -2:285
4 Skat
Ikke refunderbar udbytteskat -524 -677
Skat -524 -677
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INDEX Europa Small Cap KL

Noter til resultatopgerelse og balance for regnskabséret 2021

Cirkulerende

Arsrapport 2021

Investeringsforeningen Sparinvest

Cirkulerende

beviser 2021 beviser 2020
i 1.000 stk. i 1.000 kr. i1.000 stk. i1.000 kr.
7 Investorernes formue
Investorernes formue (primo) 2.728 500.241 3.267 614.818
Udlodning fra sidste ar vedr. cirk. beviser 31/12 -10.366 -33.647
/ndring i udbetalt udlodning pga. emission/indlgsning 0 -334
Emissioner i perioden 434 87.884 88 15.633
Indlgsninger i perioden -546 -104.229 -627 -95.632
Netto emissionstilleg og indlgsningsfradrag 214 257
Regulering af udlodning ved emis/indl i &ret 1.533 0
Overfort til udlodning naeste ar 246 188
Foresldet udlodning 49.706 10.366
Overfarsel af drets resultat 53311 -11.408
Investorernes formue (ultimo) 2.616 578.540 2.728 500.241
2021 2020 2019 2018 2017
Arets afkast i % 23,01 2,85 31,62 -15,60 18,08
Benchmarkafkast i % 23,73 4,18 31,61 -15,67 19,19
Indre veerdi pr. andel 221,14 183,37 188,21 150,45 181,92
Arets nettoresultat i 1.000 kr. 103.263 -854 154.841 -95.334 65.601
Arets udlodning pr. andel i kr. 19,00 3,80 10,30 8,30 3,60
Cirkulerende beviser i 1.000 stk. 2616 2.728 3.267 3.426 2.835
Investorernes formue i 1.000 kr. 578.540 500.241 614.818 515.376 515.772
Arlige omk. i % af gns. formue 0,40 0,47 0,50 0,50 0,50
Aop 0,48 0,59 0,68 0,70 0,68
- Indirekte handelsomkostninger i % 0,01 0,01 0,01 0,05
Sharpe Ratio Benchmark 0,61
Sharpe Ratio Afdeling 0,59
Volatilitet Benchmark i % 18,05
Volatilitet Afdeling i % 17,80
2021 2020
Finansielle instrumenter i 1.000 kr. Andel i pct. i 1.000 kr. Andel i pct.
Barsnoterede finansielle instrumenter 574.090 99,2 496.933 99,3
Finansielle instrumenter noteret pa et andet reguleret marked 0 0,0 0 0,0
Nyemitterede finansielle instrumenter, der planleegges
noteret pa en fondsbers eller et andet reguleret marked 0 0,0 0 0,0
@vrige finansielle instrumenter 87 0,0 15 0,0
Finansielle instrumenter i alt 574177 99,2 496.948 99,3
Andre aktiver / Anden geeld 4.363 08 3.294 0,7
I alt 578.540 100,0 500.241 100,0

Noterede aktier, noterede obligationer, noterede afledte finansielle instrumenter og investeringsbeviser m.v. er ikke specificeret i arsrapporten,

idet beholdningslisten kan findes pa fondens hjemmeside eller kan rekvireres ved henvendelse til Investerings-forvaltningsselskabet.
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Arsrapport 2021
Investeringsforeningen Sparinvest

INDEX Europa Value KL
Afdelingsberetning for regnskabsaret 2021

Afdelingsprofil

Startdato 18-05-2001
Investeringskoncept Indeksbaseret

Valuta DKK

Udbyttetype Udbyttebetalende
Risikoklasse 6

SFDR artikel Artikel 6

Benchmark MSCI Europe Value (DKK)
Fondskode DK0010297704

Afdelingsberetning
Denne afdelingsberetning skal lzeses i sammenhaeng med arsrapportens gvrige afsnit for at give et fyldestggrende billede
af udviklingen i afdelingen.

Afdelingens Investeringsomrade

Investeringsstrategien er sammensat med det ene formal at vaere placeret neutralt i forhold til benchmark. Succeskriteriet
vil séledes vaere en sa lav tracking error som muligt. Der fokuseres udelukkende pa europzeiske value-aktier, og universet
udggres af samtlige aktier, som indgar i indekset MSCI Europe value.

Screeningen, som ligger til grund for indekset, foretages pa baggrund af tre nggletal: bogfart veerdi/pris, 12-maneders
forward indtjening/pris og udbetalingsprocent.

Der foretages ikke valutaafdaekning.

Udvikling i 2021
Afkastet findes tilfredsstillende i forhold til benchmark.
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INDEX Europa Value KL

Resultatopggrelse og balance for regnskabsaret 2021

Arsrapport 2021
Investeringsforeningen Sparinvest

Resultatopggrelse Balance
2021 2020 2021 2020
Note i1.000 kr. i1.000 kr.  Note i1.000 kr. i1.000 kr.
1 Renter & udbytter Aktiver
Renteindtaegter 110 1 Likvide midler
Renteudgifter -18 -14 Indestaende i depotselskab 700 1.658
Udbytter 31.243 31.359 Indestéenfie i andre 1590 368
pengeinstitutter
| alt renter & udbytter 31335 31.346 Likvider 2290 2026
2 Kursgevinster & -tab
Kapitalandele
Kapitalandele 128.678 -144.780 Noterede aktier fra danske
10.894 13.692
Afledte finansielle instrumenter 957 1.526 selskaber
i Noterede aktier fra udenlandske
Valutakonti -23 459 selskaber 864.475 1.034.967
@vrige aktiver/passiver 91 -59 Kapitalandele 875369  1.048.659
Handelsomkostninger -250 -576
i Andre aktiver
| alt kursgevinster & -tab 129.453 -143.430
Tilgodehavende renter, udbytte 875 1573
m.m.
I alt nettoindtagter 160.788 -112.084 Andre tilgodehavender 287 0
Mellemvaerende vedrgrende
handelsafvikling 0 2087
3 Administrati kostni -3.248 -4.093
ministrationsomiostninger Aktuelle skatteaktiver 5797 6.555
R for sk 157.540 -116.176
esultat for skat Andre aktiver 6.959 10.215
4 Skat -1.257 -1.834 Aktiver 884.618 1.060.901
Arets nettoresultat 156.283 -118.010 Passiver
Investorernes formue 884.324 1.060.546
6 Overskudsdisponering Anden geeld
) . Skyldige omkostninger 294 355
Foreslaet udlodning 0 0
3 . . Anden geeld 294 355
Overfert til udlodning naeste ar -35.882 -65.328
Overfert til formuen 192.165 -52.682 Passiver 884.618 1.060.901
| alt disponibelt 156.283 -118.010
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INDEX Europa Value KL

Noter til resultatopgarelse og balance for regnskabsaret 2021

Arsrapport 2021

Investeringsforeningen Sparinvest

Noter
2021 2020 2021 2020
Note i1.000 kr. i1.000 kr. Note i pct i pct
1 Renter & udbytter > Fordelinger
Sektorfordeling
Indestaende i depotselskab 0 1
Finans 26,48 25,24
@vrige renteindteegter 110 0 .
Sundhedspleje 11,33 9,80
| alt renteindteegter 110 1
9 Materialer 10,68 9,49
@vrige renteudgifter -18 -14 Industri 9,34 11,46
| alt renteudgifter -18 -14 Energi 8,57 7,15
Noterede aktier fra danske Qvrige 33,60 36,86
123 38
selskaber G fisk fordeli
Noterede aktier fra udenlandske cogratisktordeling
29.718 31.321
selskaber Nordeuropa 37,03 35,05
Unoterede kapitalandele 1402 0 Storbritannien 28,50 29,21
udenlandske selskaber
I alt udbytter 31.243 31359 Sydeuropa 24,78 27,16
X Skandinavien 7,45 579
2 Kursgevinster & -tab
de aktier fra dansk Danmark 123 1,29
Noterede aktier fra danske
selskaber 1131 763 @vrige 1,01 1,50
Noterede aktier fra udenlandske 127547 145,543
selskaber 2021 2020
I alt kapitalandele 128.678 -144.780 i 1.000 kr. i 1.000 kr.
Warrants 0 1526 6 Til radighed for udlodning
Noterede afledte instrumenter 957 0 Udlodning overfert fra sidste ar -65.328 -39.012
| alt valutaterminer/futures 957 1.526 Renter og udbytter 31.353 32.020
Andre indtaegter 0 0
@vrige aktiver/passiver 91 -59
Skat 612 -3.075
Bruttohandelsomkostninger a4 -929 Kursgevinst til udlodning -22.599 -43.255
Deekket af emissions- og . X .
indlgsningsindtaegter 464 353 Udlodningsregulering af indkomst 20.080 -12.006
| alt handelsomkostninger -250 -576 I alt Indkomst -35.882 -65.328
Administrationsomkostninger til
I alt kursgevinster & -tab 129.453 -143.430 modregning -3.248 -4.093
o ) . Udlodningsregulering - 5 452
3 Administrationomkostninger administrationsomkostninger
Administration -2.436 -2.631 alt -3.299 _4.545
administrationsomkostninger i :
Investeringsforvaltning -812 -1.462 s .
1 alt til radighed for udlodning -39181 -69.874
lalt brutto
o ) -3.248 -4.093 s )
administrationsomkostninger Administrationsomkostninger,
. 3.299 4.545
som ikke kan fratraekkes
4 Skat
Frivillig udlodning 0 0
Ikke refunderbar udbytteskat -1.257 -1.834
1 alt til radighed for udlodning
Skat 1257 1.834 netto -35.882 -65.328
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INDEX Europa Value KL

Noter til resultatopgerelse og balance for regnskabséret 2021

Cirkulerende

Arsrapport 2021

Investeringsforeningen Sparinvest

Cirkulerende

beviser 2021 beviser 2020
i 1.000 stk. i 1.000 kr. i1.000 stk. i1.000 kr.
7 Investorernes formue
Investorernes formue (primo) 12.799 1.060.546 10.051 954.102
Emissioner i perioden 1.756 162.974 2.755 224592
Indlgsninger i perioden -5.810 -495.829 -7 -474
Netto emissionstilleeg og indlgsningsfradrag 351 335
Overfert til udlodning naeste ar -35.882 -65.328
Overfersel af arets resultat 192.165 -52.682
Investorernes formue (ultimo) 8.745 884.324 12.799 1.060.546
2021 2020 2019 2018 2017
Arets afkast i % 22,03 -12,71 19,31 -10,90 8,89
Benchmarkafkast i % 21,73 -13,25 19,72 -11,44 8,40
Indre veerdi pr. andel 101,12 82,86 94,93 79,56 89,30
Arets nettoresultat i 1.000 kr. 156.283 -118.010 151.608 -92.790 44.394
Arets udlodning pr. andel i kr. 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Cirkulerende beviser i 1.000 stk. 8.745 12.799 10.051 9.692 8.668
Investorernes formue i 1.000 kr. 884.324 1.060.546 954.102 771.094 774.080
Arlige omk. i % af gns. formue 0,40 0,47 0,50 0,50 0,50
Aop 0,49 0,61 0,63 0,66 0,64
- Indirekte handelsomkostninger i % 0,01 0,00 0,00 0,02
Sharpe Ratio Benchmark 0,24
Sharpe Ratio Afdeling 0,26
Volatilitet Benchmark i % 17,49
Volatilitet Afdeling i % 1741
2021 2020
Finansielle instrumenter i1.000 kr. Andel i pct. i1.000 kr. Andel i pct.
Barsnoterede finansielle instrumenter 875.369 99,0 1.048.659 98,9
Finansielle instrumenter noteret pa et andet reguleret marked 0 0,0 0 0,0
Nyemitterede finansielle instrumenter, der planlaegges
noteret pa en fondsbers eller et andet reguleret marked 0 0,0 0 0,0
@vrige finansielle instrumenter 0 0,0 0 0,0
Finansielle instrumenter i alt 875.369 99,0 1.048.659 98,9
Andre aktiver / Anden geeld 8.955 1,0 11.886 11
I alt 884.324 100,0 1.060.546 100,0

Noterede aktier, noterede obligationer, noterede afledte finansielle instrumenter og investeringsbeviser m.v. er ikke specificeret i arsrapporten,

idet beholdningslisten kan findes pa fondens hjemmeside eller kan rekvireres ved henvendelse til Investerings-forvaltningsselskabet.
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Arsrapport 2021
Investeringsforeningen Sparinvest

INDEX Globale Aktier Min. Risiko KL
Afdelingsberetning for regnskabsaret 2021

Afdelingsprofil

Startdato 16-03-2007

Investeringskoncept Indeksbaseret

Valuta DKK

Udbyttetype Udbyttebetalende

Risikoklasse 5

SFDR artikel Artikel 6

Benchmark MSCI World Minimum Volatility Optimized in EUR (DKK/SPI)
Fondskode DK0060031847

Afdelingsberetning
Denne afdelingsberetning skal lzeses i sammenhaeng med arsrapportens gvrige afsnit for at give et fyldestggrende billede
af udviklingen i afdelingen.

Afdelingens Investeringsomrade

Der investeres i selskaber, som indgar i MSCI World Minimum Volatility (EUR Optimized) indekset. Udvaelgelsen som
ligger til grund for indekset foretages pa baggrund af en optimeringsproces blandt aktierne, der indgar i det globale
markedsindeks MSCI World Index. Bemaerk dog at selvom denne optimeringsproces sigter mod at reducere risikoen, vil
aktieinvestering altid veere forbundet med risiko. Portefaljen sammensazettes med eneste formal at skabe lignende afkast-
og risikoprofil som markedsindekset under behgrigt hensyn til handelsomkostninger. Investorerne skal veere forberedt pa,
at afdelingens beviser kan svinge i veerdi. Der foretages ikke afdaekning af valutarisikoen.

Udvikling i 2021
Afkastet findes tilfredsstillende i forhold til benchmark.
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INDEX Globale Aktier Min. Risiko KL

Resultatopggrelse og balance for regnskabsaret 2021

Arsrapport 2021
Investeringsforeningen Sparinvest

Resultatopggrelse Balance

2021 2020 2021 2020
Note i1.000 kr. i1.000 kr.  Note i1.000 kr. i1.000 kr.
1 Renter & udbytter Aktiver

Renteindtaegter 40 13 Likvide midler

Renteudgifter -48 -87 Indestdende i depotselskab 15.401 1.867

Udbytter 97810 124.552 Indestgem‘je i andre 1567 5637
pengeinstitutter

| alt renter & udbytter 97.802 124.478 Likvider 16.968 7504

2 Kursgevinster & -tab
Kapitalandele

Kapitalandele 818.954 -236.578 .

Noterede aktier fra danske 73.208 71360

Afledte finansielle instrumenter -63 2.204 selskaber

i Noterede aktier fra udenlandske

Valutakonti 196 2 selskaber 4.768.601 5.171.498

@vrige aktiver/passiver an -50 Kapitalandele 4841809  5.242.858

Handelsomkostninger -360 =773

i Andre aktiver

| alt kursgevinster & -tab 818.998 -235.195
Tilgodehavende renter, udbytte 3418 4884
m.m.

I alt nettoindtagter 916.800 -110.717 Andre tilgodehavender 802 0
Mellemvaerende vedrgrende 63 0
handelsafvikling

3 Administrati kostni -22.716 -25.009
ministrationsomiostninger Aktuelle skatteaktiver 8715 7.885

R for sk 894.084 -135.725
esultat for skat Andre aktiver 12.998 12.769
4 Skat -11473 -14.758 Aktiver 4.871.775 5.263.131

Arets nettoresultat 882.611 -150.483 Passiver
Investorernes formue 4.854.884 5.260.922

6 Overskudsdisponering Anden geeld
) . Skyldige omkostninger 2.033 2.209

Foreslaet udlodning 362.726 176.579
Mellemvaerende vedrgrende 14858 0

Overfert til udlodning naeste ar 2.342 3.246 handelsafvikling -

Overfert til formuen 517.543 -330.308 Anden geeld 16.891 2.209

| alt disponibelt 882.611 -150.483 passiver 4871775 5.063.131
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INDEX Globale Aktier Min. Risiko KL

Noter til resultatopgarelse og balance for regnskabsaret 2021

Arsrapport 2021

Investeringsforeningen Sparinvest

Noter
2021 2020 2021 2020
Note i1.000 kr. i1.000 kr. Note i pct i pct
1 Renter & udbytter > Fordelinger
Sektorfordeling
Indestaende i depotselskab 5 13
IT 17,89 16,47
@vrige renteindteegter 35 0 X
Sundhedspleje 17,27 15,89
| alt renteindtaegt 40 13
alt renteinctzgter Telekommunikation 12,91 12,76
Dvrige renteudgifter -48 -87 Konsumentvarer 11,90 12,95
| alt renteudgifter -48 -87 Finans 8,35 8,03
i Qvrige 31,68 33,90
Noterede aktier fra danske 1133 1532 9
selskaber G fisk fordeli
Noterede aktier fra udenlandske cogratisktordeling
96.677 123.020 )
selskaber Nordamerika 67,47 6537
| alt udbytter 97.810 124.552 Nordeuropa 1114 10,16
2 Kursgevinster & -tab Japan 10,83 13,26
i Sydeuropa 3,46 3,75
L\‘e?::;ii‘: aktier fra danske 17546 3301 Yy P
de aktier fra udenfandsk Fjerngsten ex. Japan 3,32 3,66
Noterede aktier fra udenlandske
selskaber 801.408 ~239.878 @vrige 3,79 3,80
| alt kapitalandele 818.954 -236.578
2021 2020
Warrants 0 2.204 i 1.000 kr. i1.000 kr.
Noterede afledte instrumenter -63 0 6 Til radighed for udlodning
| alt valutaterminer/futures -63 2.204 Udlodning overfgrt fra sidste ar 3.246 1.384
@vrige aktiver/passiver 271 50 Renter og udbytter 97.851 126.712
X Andre indtaegter 0 1
Bruttohandelsomkostninger -610 -1.207
Daekket af emissions- og 250 435 Skat -10054 -16.603
indlgsningsindteegter Kursgevinst til udlodning 311471 84.888
I'alt handelsomkostninger -360 172 Udlodningsregulering af indkomst -15.469 9.408
I alt kursgevinster & -tab 818.998 -235.195 | alt Indkomst 387.045 205.785
Administrationsomkostninger til
3 Administrationomkostninger modregning -22.716 ~25.009
Administration -13.632 -15.006 Udlodningsregulering - 739 951
administrationsomkostninger
Investeringsforvaltning -9.084 -10.003 | alt
- . . -21.977 -25.960
lalt administrationsomkostninger
administrationsomkostninger -22.716 ~25.009 1 alt til radighed for udlodnin
bt 9 udiodning 365.068 179.825
4 Skat
Administrationsomkostninger, 0 0
Ikke refunderbar udbytteskat -11.473 -14.758 som ikke kan fratraekkes
Skat -11.473 -14.758 Frivillig udlodning 0 0
I alt til radighed for udlodning 365.068 179.825

netto
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INDEX Globale Aktier Min. Risiko KL

Noter til resultatopgerelse og balance for regnskabséret 2021

Cirkulerende

Cirkulerende

Arsrapport 2021
Investeringsforeningen Sparinvest

beviser 2021 beviser 2020
i 1.000 stk. i 1.000 kr. i1.000 stk. i1.000 kr.
7 Investorernes formue
Investorernes formue (primo) 37.570 5.260.922 30.976 4.738.282
Udlodning fra sidste ar vedr. cirk. beviser 31/12 -176.579 -198.245
/ndring i udbetalt udlodning pga. emission/indlgsning 0 -5.011
Emissioner i perioden 728 104.958 8.210 1.096.217
Indlgsninger i perioden -8.808 -1.247.759 -1.616 -221.692
Netto emissionstilleg og indlgsningsfradrag 683 1.854
Regulering af udlodning ved emis/indl i &ret 30.048 0
Overfort til udlodning naeste ar 2.342 3.246
Foresldet udlodning 362.726 176.579
Overfarsel af drets resultat 517.543 -330.308
Investorernes formue (ultimo) 29.490 4.854.884 37.570 5.260.922
2021 2020 2019 2018 2017
Arets afkast i % 21,68 -4,75 25,82 2,30 5,08
Benchmarkafkast i % 22,19 -5,55 25,76 1,36 4,88
Indre veerdi pr. andel 164,63 140,03 152,97 126,58 128,44
Arets nettoresultat i 1.000 kr. 882.611 -150.483 833.511 50.658 119.230
Arets udlodning pr. andel i kr. 12,30 4,70 6,40 5,40 4,50
Cirkulerende beviser i 1.000 stk. 29.490 37.570 30.976 23.532 21.627
Investorernes formue i 1.000 kr. 4.854.884 5.260.922 4.738.282 2.978.675 2.777.788
Arlige omk. i % af gns. formue 0,50 0,50 0,50 0,50 0,50
Aop 0,54 0,55 0,59 0,59 0,59
- Indirekte handelsomkostninger i % 0,01 0,01 0,00 0,02
Sharpe Ratio Benchmark 0,83
Sharpe Ratio Afdeling 0,86
Volatilitet Benchmark i % 10,93
Volatilitet Afdeling i % 10,85
2021 2020
Finansielle instrumenter i 1.000 kr. Andel i pct. i 1.000 kr. Andel i pct.
Barsnoterede finansielle instrumenter 4.841.809 99,7 5.242.858 99,7
Finansielle instrumenter noteret pa et andet reguleret marked 0 0,0 0 0,0
Nyemitterede finansielle instrumenter, der planleegges
noteret pa en fondsbers eller et andet reguleret marked 0 0,0 0 0,0
@vrige finansielle instrumenter 0 0,0 0 0,0
Finansielle instrumenter i alt 4.841.809 99,7 5.242.858 99,7
Andre aktiver / Anden geeld 13.075 03 18.064 03
I alt 4.854.884 100,0 5.260.922 100,0

Noterede aktier, noterede obligationer, noterede afledte finansielle instrumenter og investeringsbeviser m.v. er ikke specificeret i arsrapporten,
idet beholdningslisten kan findes pa fondens hjemmeside eller kan rekvireres ved henvendelse til Investerings-forvaltningsselskabet.
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Arsrapport 2021
Investeringsforeningen Sparinvest

INDEX Japan Growth KL
Afdelingsberetning for regnskabsaret 2021

Afdelingsprofil

Startdato 18-05-2001
Investeringskoncept Indeksbaseret

Valuta DKK

Udbyttetype Udbyttebetalende
Risikoklasse 6

SFDR artikel Artikel 6

Benchmark MSCI Japan Growth (DKK)
Fondskode DK0010297977

Afdelingsberetning
Denne afdelingsberetning skal lzeses i sammenhaeng med arsrapportens gvrige afsnit for at give et fyldestggrende billede
af udviklingen i afdelingen.

Afdelingens Investeringsomrade

Investeringsstrategien er sammensat med det ene formal at vaere placeret neutralt i forhold til benchmark, og
succeskriteriet vil saledes veere en sa lav tracking error som muligt. Der fokuseres udelukkende pa japanske veekstaktier,
og universet udgeres af samtlige aktier, som indgar i indekset MSCl Japan Growth.

Screeningen, som ligger til grund for indekset, foretages pa baggrund af fem nggletal: langsigtet forward indtjening per
aktie, kortsigtet indtjening per aktie, nuvaerende intern vaekstrate, langsigtet historisk indtjening per aktie og langsigtet
historisk salg per aktie.

Der foretages ikke valutaafdaekning.

Udvikling i 2021
Afkastet findes tilfredsstillende i forhold til benchmark.
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INDEX Japan Growth KL

Resultatopggrelse og balance for regnskabsaret 2021

Arsrapport 2021

Investeringsforeningen Sparinvest

Resultatopggrelse Balance
2021 2020 2021 2020
Note i1.000 kr. i1.000 kr.  Note i1.000 kr. i1.000 kr.
1 Renter & udbytter Aktiver
Renteudgifter -4 -1 Likvide midler
Udbytter 1.017 1574 Indestédende i depotselskab 135 4
| alt renter & udbytter 1.013 1.573 Indestéende i andre 1 181
pengeinstitutter
2 Kursgevinster & -tab Likvider 136 185
Kapitalandele 5.942 16.989
Kapitalandele
Valutakonti -122 28 .
Noterede aktier fra udenlandske 88.428 124.986
@vrige aktiver/passiver 1 -1 selskaber
Handelsomkostninger 12 22 Kapitalandele 88.428 124.986
| alt kursgevinster & -tab 5.809 16.994 Andre aktiver
Elg:dehavende renter, udbytte 47 120
1 alt nettoindtaegter 6.822 18.567 o
Andre tilgodehavender 171 0
3 Administrationsomkostninger 457 538 Andre aktiver 218 120
Resultat far skat 6.365 18.029 Aktiver 88.782 125.291
4 Skat -152 -230 Passiver
Investorernes formue 88.744 125.240
Arets nettoresultat 6.213 17.799
Anden geeld
Skyldige omkostninger 38 51
6 Overskudsdisponering Anden geeld 38 51
Foreslaet udlodning 19.767 10.734 Passiver 88.782 125.291
Overfert til udlodning naeste ar 60 61
Overfert til formuen -13.614 7.004
| alt disponibelt 6.213 17.799
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Arsrapport 2021
Investeringsforeningen Sparinvest

INDEX Japan Growth KL
Noter til resultatopgarelse og balance for regnskabsaret 2021

Noter

2021 2020 2021 2020

Note i 1.000 kr.

i1.000 kr. Note i pct

ipct

1

w

Renter & udbytter

@vrige renteudgifter -4
| alt renteudgifter -4
Noterede aktier fra udenlandske

1.017
selskaber
I alt udbytter 1.017
Kursgevinster & -tab
Noterede aktier fra udenlandske 5.942
selskaber
| alt kapitalandele 5.942
@vrige aktiver/passiver 1
Bruttohandelsomkostninger -53
Deekket af emissions- og 2
indlgsningsindtaegter
I alt handelsomkostninger -12
| alt kursgevinster & -tab 5.809
Administrationomkostninger
Administration -274
Investeringsforvaltning -183
lalt
administrationsomkostninger 457
Skat
Ikke refunderbar udbytteskat -152
Skat -152

5 Fordelinger

Sektorfordeling

IT 27,43 19,40
-1 Industri 22,90 21,27

1574 Forbrugsgoder 18,43 16,62
Sundhedspleje 13,42 18,29

1574
Konsumentvarer 6,15 9,77
Qvrige 11,67 14,65

16.989 Geografisk fordeling
16.989 Japan 99,64 99,80
@vrige 036 0,20
-1
2021 2020
-40
i1.000 kr. i1.000 kr.
18
6 Til radighed for udlodning
-22
Udlodning overfert fra sidste ar 60 8
16.994 Renter og udbytter 1.017 1.438
Andre indtegter 0 0
-323 Skat -152 -230
2215 Kursgevinst til udlodning 24.804 8.520
538 Udlodningsregulering af indkomst -5.469 1.641
| alt Indkomst 20.260 11.377
Adm|n|strjat|onsomkostn|nger il 457 538
=230 modregning
Udlodningsregulering -

-230 administrationsomkostninger 24 a4
tatt . -433 581
administrationsomkostninger
I alt til radighed for udlodning 19.827 10795
brutto
Administrationsomkostninger, 0 0
som ikke kan fratraekkes
Frivillig udlodning 0 0
1 alt til radighed for udlodning 19.827 10795

netto
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INDEX Japan Growth KL

Noter til resultatopgerelse og balance for regnskabséret 2021

Cirkulerende

Arsrapport 2021

Investeringsforeningen Sparinvest

Cirkulerende

beviser 2021 beviser 2020
i 1.000 stk. i 1.000 kr. i1.000 stk. i1.000 kr.
7 Investorernes formue
Investorernes formue (primo) 1.074 125.240 1.154 121.218
Udlodning fra sidste ar vedr. cirk. beviser 31/12 -10.735 -6.809
/ndring i udbetalt udlodning pga. emission/indlgsning 0 -33
Emissioner i perioden 294 31.610 194 20.662
Indlgsninger i perioden -573 -67.072 -274 -27.672
Netto emissionstilleg og indlgsningsfradrag 56 76
Regulering af udlodning ved emis/indl i &ret 3432 0
Overfort til udlodning naeste ar 60 61
Foresldet udlodning 19.767 10.734
Overfarsel af drets resultat -13.614 7.004
Investorernes formue (ultimo) 794 88.744 1.074 125.240
2021 2020 2019 2018 2017
Arets afkast i % 4,44 17,71 25,83 -8,50 12,93
Benchmarkafkast i % 5,03 17,77 26,27 -8,50 14,17
Indre veerdi pr. andel 111,79 116,67 105,04 84,68 92,75
Arets nettoresultat i 1.000 kr. 6.213 17.799 27.487 -11.031 16.276
Arets udlodning pr. andel i kr. 24,90 10,00 5,90 1,30 0,20
Cirkulerende beviser i 1.000 stk. 794 1.073 1.154 1390 1.462
Investorernes formue i 1.000 kr. 88.744 125.240 121.218 117.743 135.604
Arlige omk. i % af gns. formue 0,50 0,50 0,50 0,50 0,50
Aop 0,55 0,56 0,62 0,60 0,59
- Indirekte handelsomkostninger i % 0,01 0,01 0,00 0,03
Sharpe Ratio Benchmark 0,82
Sharpe Ratio Afdeling 0,78
Volatilitet Benchmark i % 12,38
Volatilitet Afdeling i % 12,44
2021 2020
Finansielle instrumenter i 1.000 kr. Andel i pct. i 1.000 kr. Andel i pct.
Barsnoterede finansielle instrumenter 88.428 99,6 124.986 99,8
Finansielle instrumenter noteret pa et andet reguleret marked 0 0,0 0 0,0
Nyemitterede finansielle instrumenter, der planlaegges
noteret pa en fondsbers eller et andet reguleret marked 0 0,0 0 0,0
@vrige finansielle instrumenter 0 0,0 0 0,0
Finansielle instrumenter i alt 88.428 99,6 124.986 99,8
Andre aktiver / Anden geeld 316 04 254 0,2
I alt 88.744 100,0 125.240 100,0

Noterede aktier, noterede obligationer, noterede afledte finansielle instrumenter og investeringsbeviser m.v. er ikke specificeret i arsrapporten,

idet beholdningslisten kan findes pa fondens hjemmeside eller kan rekvireres ved henvendelse til Investerings-forvaltningsselskabet.
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Arsrapport 2021
Investeringsforeningen Sparinvest

INDEX Japan Small Cap KL
Afdelingsberetning for regnskabsaret 2021

Afdelingsprofil

Startdato 18-05-2001
Investeringskoncept Indeksbaseret

Valuta DKK

Udbyttetype Udbyttebetalende
Risikoklasse 6

SFDR artikel Artikel 6

Benchmark MSCI Japan Small-cap (DKK)
Fondskode DK0010298009

Afdelingsberetning
Denne afdelingsberetning skal lzeses i sammenhaeng med arsrapportens gvrige afsnit for at give et fyldestggrende billede
af udviklingen i afdelingen.

Afdelingens Investeringsomrade

Der fokuseres udelukkende pé japanske small cap-aktier, og universet udgeres af samtlige aktier, som indgar i indekset
MSCI Japan Small Cap. Afdelingen bestar af de japanske selskaber, som er en del af de 15% mindste selskaber i et globalt
aktieunivers. Investeringsstrategien er ssmmensat med det ene formal at veere placeret neutralt i forhold til benchmark.
Succeskriteriet vil saledes vaere en sa lav tracking error som muligt. Det medfarer, at der ikke vil blive foretaget aktive
handlinger med hensyn til at over- eller underveegte beholdningerne i de aktier, der indgar i benchmark. Der foretages
ikke valutaafdaekning i afdelingen, hvorfor danske investorer er fuldt eksponeret mod udviklingen i japanske yen (JPY).

Udvikling i 2021
Afkastet findes tilfredsstillende i forhold til benchmark.
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Arsrapport 2021
Investeringsforeningen Sparinvest

INDEX Japan Small Cap KL

Resultatopggrelse og balance for regnskabsaret 2021

Resultatopggrelse Balance
2021 2020 2021 2020
Note i1.000 kr. i1.000 kr.  Note i1.000 kr. i1.000 kr.
1 Renter & udbytter Aktiver
Renteudgifter -2 -1 Likvide midler
Udbytter 1.039 1.846 Indestédende i depotselskab 129 10
| alt renter & udbytter 1.037 1.845 Indestéende i andre 0 125
pengeinstitutter
2 Kursgevinster & -tab Likvider 129 135
Kapitalandele 3.121 -2.088
5 Kapitalandele
Valutakonti -149 -28 .
Noterede aktier fra udenlandske 46,081 93.961
Handelsomkostninger -6 -10 selskaber
| alt kursgevinster & -tab 2.966 -2.126 Kapitalandele 46.081 93.961
Andre aktiver
| alt nettoindtaegter 4.003 -281 Tilgodehavende renter, udbytte 9 195
m.m.
. . . Andre tilgodehavender 132 0
3 Administrationsomkostninger -244 -413
Andre aktiver 227 195
Resultat far skat 3.759 -695
Aktiver 46.437 94.291
4 Skat -155 =275
Passiver
Arets nettoresultat 3.604 -970
7 Investorernes formue 46.417 94.251
Anden geeld
6 Overskudsdisponering Skyldige omkostninger 20 40
Foreslaet udlodning 2.385 0 Anden gld 20 40
Overfert til udlodning naeste ar 1 -4.447 Passiver 46.437 94.291
Overfert til formuen 1.218 3477
| alt disponibelt 3.604 -970
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Arsrapport 2021
Investeringsforeningen Sparinvest

INDEX Japan Small Cap KL

Noter til resultatopgarelse og balance for regnskabsaret 2021

Noter
2021 2020 2021 2020
Note i1.000 kr. i1.000 kr. Note i pct i pct
1 Renter & udbytter > Fordelinger
Sektorfordeling
@vrige renteudgifter -2 -1 Industri 26,49 26,39
I alt renteudgifter -2 - Forbrugsgoder 15,14 15,01
Noterede aktier fra udenlandske 1,039 1846 T 12,55 12,73
selskaber : ’
Ejendomme 10,57 9,55
| alt udbytter 1.039 1.846
Materialer 9,12 9,61
2 Kursgevinster & -tab X
Qvrige 26,14 26,71
Noterede aktier fra udenlandske
selskaber 312 -2.088 Geografisk fordeling
| alt kapitalandele 3.121 -2.088 Japan 99,28 99,69
Dvrige 0,72 0,31
Bruttohandelsomkostninger -30 -15
Daekket af emissions- og 24 5 2021 2020
indlgsningsindtaegter i1.000 kr. i1.000 kr.
| alt handelsomkostninger -6 -10
6 Til radighed for udlodning
I alt kursgevinster & -tab 2.966 -2126 Udlodning overfert fra sidste ar -4.447 -10.308
3 Administrationomkostninger Renter og udbytter 1.039 1.922
Administration -146 -248 Andre indtaegter 0 0
Investeringsforvaltning -98 -165 Skat -155 -275
i i i . 752
lalt - . ) 244 413 Kursgevinst til udlodning 3.771 5.75
administrationsomkostninger X . .
Udlodningsregulering af indkomst 2412 -1.538
4 Skat
| alt Indkomst 2.620 -4.447
Ikke refunderbar udbytteskat -155 -275 Administrationsomkostninger il s s
Skat -155 -275 modregning
Udlodningsregulering -
S . 10 -1
administrationsomkostninger
talt ) -234 -424
administrationsomkostninger
I alt til radighed for udlodning 2386 4871
brutto
Administrationsomkostninger, 0 424
som ikke kan fratraekkes
Frivillig udlodning 0 0
1 alt til radighed for udlodning 2386 4447

netto
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INDEX Japan Small Cap KL

Noter til resultatopgerelse og balance for regnskabséret 2021

Cirkulerende

Arsrapport 2021

Investeringsforeningen Sparinvest

Cirkulerende

beviser 2021 beviser 2020
i 1.000 stk. i 1.000 kr. i1.000 stk. i1.000 kr.
7 Investorernes formue
Investorernes formue (primo) 639 94.251 552 82.931
Emissioner i perioden 22 3.389 97 13.700
Indlgsninger i perioden -366 -54.884 -10 -1.446
Netto emissionstilleeg og indlgsningsfradrag 58 36
Overfert til udlodning naeste ar 1 -4.447
Foresléet udlodning 2.385 0
Overfarsel af drets resultat 1.218 3477
Investorernes formue (ultimo) 295 46.417 639 94.251
2021 2020 2019 2018 2017
Arets afkast i % 6,86 -1,79 19,88 -11,94 15,29
Benchmarkafkast i % 5,06 -2,73 21,71 -11,56 15,45
Indre veerdi pr. andel 157,59 147,48 150,17 125,27 142,25
Arets nettoresultat i 1.000 kr. 3.604 -970 13.504 -8.732 6.793
Arets udlodning pr. andel i kr. 8,10 0,00 0,00 0,00 0,00
Cirkulerende beviser i 1.000 stk. 295 639 552 525 449
Investorernes formue i 1.000 kr. 46.417 94.251 82931 65.767 63.880
Arlige omk. i % af gns. formue 0,50 0,50 0,50 0,50 0,50
Aop 0,56 0,56 0,65 0,64 0,65
- Indirekte handelsomkostninger i % 0,01 0,01 0,01 0,04
Sharpe Ratio Benchmark 0,39
Sharpe Ratio Afdeling 0,40
Volatilitet Benchmark i % 13,25
Volatilitet Afdeling i % 13,23
2021 2020
Finansielle instrumenter i1.000 kr. Andel i pct. i1.000 kr. Andel i pct.
Barsnoterede finansielle instrumenter 46.081 99,3 93.961 99,7
Finansielle instrumenter noteret pa et andet reguleret marked 0 0,0 0 0,0
Nyemitterede finansielle instrumenter, der planlaegges
noteret pa en fondsbers eller et andet reguleret marked 0 0,0 0 0,0
@vrige finansielle instrumenter 0 0,0 0 0,0
Finansielle instrumenter i alt 46.081 99,3 93.961 99,7
Andre aktiver / Anden geeld 336 0,7 290 03
I alt 46.417 100,0 94.251 100,0

Noterede aktier, noterede obligationer, noterede afledte finansielle instrumenter og investeringsbeviser m.v. er ikke specificeret i arsrapporten,

idet beholdningslisten kan findes pa fondens hjemmeside eller kan rekvireres ved henvendelse til Investerings-forvaltningsselskabet.
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INDEX Japan Value KL
Afdelingsberetning for regnskabsaret 2021

Arsrapport 2021
Investeringsforeningen Sparinvest

Afdelingsprofil

Startdato
Investeringskoncept
Valuta

Udbyttetype
Risikoklasse

SFDR artikel
Benchmark
Fondskode

18-05-2001
Indeksbaseret

DKK

Udbyttebetalende

6

Artikel 6

MSCI Japan Value (DKK)
DK0010298199

Afdelingsberetning

Denne afdelingsberetning skal lzeses i sammenhaeng med arsrapportens gvrige afsnit for at give et fyldestggrende billede

af udviklingen i afdelingen.

Afdelingens Investeringsomrade
Investeringsstrategien er sammensat med det ene formal at vaere placeret neutralt i forhold til benchmark. Succeskriteriet
vil séledes vaere en sa lav tracking error som muligt. Der fokuseres udelukkende pa japanske value-aktier, og universet
udggres af samtlige aktier, som indgar i indekset MSCI Japan Value. Screeningen, som ligger til grund for indekset,
foretages pa baggrund af tre nggletal: bogfart veaerdi/pris, 12-maneders forward indtjening/pris og udbetalingsprocent.
Der foretages ikke valutaafdaekning.

Udvikling i 2021

Afkastet findes tilfredsstillende i forhold til benchmark.
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Arsrapport 2021
Investeringsforeningen Sparinvest

INDEX Japan Value KL

Resultatopggrelse og balance for regnskabsaret 2021

Resultatopggrelse Balance
2021 2020 2021 2020
Note i1.000 kr. i1.000 kr.  Note i1.000 kr. i1.000 kr.
1 Renter & udbytter Aktiver
Renteudgifter -2 -2 Likvide midler
Udbytter 2.059 7.056 Indestédende i depotselskab 214 103
| alt renter & udbytter 2.057 7.054 Indestéende i andre 1 312
pengeinstitutter
2 Kursgevinster & -tab Likvider 215 415
Kapitalandele 15.039 -25.216
Kapitalandele
Valutakonti -433 -47 .
Noterede aktier fra udenlandske 70.665 230117
@vrige aktiver/passiver 0 2 selskaber
Handelsomkostninger 9 -39 Kapitalandele 70.665 230.117
| alt kursgevinster & -tab 14.597 -25.304 Andre aktiver
Elg:dehavende renter, udbytte % 376
1 alt nettoindtaegter 16.654 -18.250 o
Andre tilgodehavender 139 0
3 Administrationsomkostninger -422 -1.078 Andre aktiver 229 376
Resultat far skat 16.232 -19.328 Aktiver 71.109 230.907
4 Skat -306 -1.058 Passiver
Investorernes formue 71.079 230.811
Arets nettoresultat 15.926 -20.385
Anden geeld
Skyldige omkostninger 30 97
6 Overskudsdisponering Anden geeld 30 97
Foreslaet udlodning 0 4418 Passiver 71109 230.907
Overfert til udlodning naeste ar -2.162 134
Overfert til formuen 18.088 -24.937
| alt disponibelt 15.926 -20.385
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Arsrapport 2021
Investeringsforeningen Sparinvest

INDEX Japan Value KL
Noter til resultatopgarelse og balance for regnskabsaret 2021

Noter

2021 2020 2021 2020

Note i 1.000 kr.

i1.000 kr. Note i pct

ipct

1

w

Renter & udbytter

@vrige renteudgifter -2
| alt renteudgifter -2
Noterede aktier fra udenlandske 2,059
selskaber

I alt udbytter 2.059
Kursgevinster & -tab

Noterede aktier fra udenlandske 15,039
selskaber

| alt kapitalandele 15.039
@vrige aktiver/passiver 0
Bruttohandelsomkostninger -62
Deekket af emissions- og 53
indlgsningsindtaegter

I alt handelsomkostninger -9
| alt kursgevinster & -tab 14.597
Administrationomkostninger

Administration -252
Investeringsforvaltning -170
lalt

administrationsomkostninger -422
Skat

Ikke refunderbar udbytteskat -306
Skat -306

5 Fordelinger

Sektorfordeling

2 Forbrugsgoder 20,84 19,27
-2 Industri 18,47 20,10

7056 Finans 17,53 16,80
Telekommunikation 10,24 10,63

7.056
Ejendomme 6,40 6,69
Qvrige 26,51 26,50

~25.216 Geografisk fordeling

-25.216 Japan 99,42 99,70
Dvrige 0,58 0,30

-2
2021 2020

-51
i1.000 kr. i1.000 kr.

12

6 Til radighed for udlodning

-39
Udlodning overfert fra sidste ar 133 43
-25.304 Renter og udbytter 2.059 7.261
Andre indtegter 0 0
-647 Skat -306 -1.058
431 Kursgevinst til udlodning -5.508 -593

1,078 Udlodningsregulering af indkomst 1.461 -14
| alt Indkomst -2.162 5.639
Adm|n|strjat|onsomkostn|nger il 422 1078

-1.058 modregning
Udlodningsregulering -

-1.058 administrationsomkostninger 0 °
tatt . -352 1,088
administrationsomkostninger
I alt til radighed for udlodning 2514 4552
brutto
Administrationsomkostninger, 352 0
som ikke kan fratraekkes
Frivillig udlodning 0 0
1 alt til radighed for udlodning 2162 4552

netto
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INDEX Japan Value KL

Noter til resultatopgerelse og balance for regnskabséret 2021

Cirkulerende

Arsrapport 2021

Investeringsforeningen Sparinvest

Cirkulerende

beviser 2021 beviser 2020
i 1.000 stk. i 1.000 kr. i1.000 stk. i1.000 kr.
7 Investorernes formue
Investorernes formue (primo) 2.209 230.811 2.054 246.374
Udlodning fra sidste ar vedr. cirk. beviser 31/12 -4.419 -11.508
/ndring i udbetalt udlodning pga. emission/indlgsning 0 -105
Emissioner i perioden 87 9.649 256 26.136
Indlgsninger i perioden -1.685 -183.678 -102 -9.742
Netto emissionstilleg og indlgsningsfradrag 79 42
Regulering af udlodning ved emis/indl i &ret 2711 0
Overfort til udlodning naeste ar -2.162 134
Foresldet udlodning 0 4418
Overfarsel af drets resultat 18.088 -24.937
Investorernes formue (ultimo) 611 71.079 2.209 230.811
2021 2020 2019 2018 2017
Arets afkast i % 13,33 -8,51 16,67 -8,52 3,85
Benchmarkafkast i % 13,83 -7,92 17,70 -8,05 4,31
Indre veerdi pr. andel 116,34 104,47 119,89 103,50 113,14
Arets nettoresultat i 1.000 kr. 15.926 -20.385 36.135 -22.702 10.695
Arets udlodning pr. andel i kr. 0,00 2,00 5,60 0,80 0,00
Cirkulerende beviser i 1.000 stk. 611 2.209 2.055 2316 2.572
Investorernes formue i 1.000 kr. 71.079 230.811 246.374 239.677 291.046
Arlige omk. i % af gns. formue 0,50 0,50 0,50 0,50 0,50
Aop 0,54 0,56 0,60 0,59 0,59
- Indirekte handelsomkostninger i % 0,01 0,01 0,00 0,02
Sharpe Ratio Benchmark 0,28
Sharpe Ratio Afdeling 0,24
Volatilitet Benchmark i % 13,15
Volatilitet Afdeling i % 13,04
2021 2020
Finansielle instrumenter i 1.000 kr. Andel i pct. i 1.000 kr. Andel i pct.
Barsnoterede finansielle instrumenter 70.665 99,4 230.117 99,7
Finansielle instrumenter noteret pa et andet reguleret marked 0 0,0 0 0,0
Nyemitterede finansielle instrumenter, der planleegges
noteret pa en fondsbers eller et andet reguleret marked 0 0,0 0 0,0
@vrige finansielle instrumenter 0 0,0 0 0,0
Finansielle instrumenter i alt 70.665 99,4 230.117 99,7
Andre aktiver / Anden geeld 414 0,6 694 03
I alt 71.079 100,0 230.811 100,0

Noterede aktier, noterede obligationer, noterede afledte finansielle instrumenter og investeringsbeviser m.v. er ikke specificeret i arsrapporten,

idet beholdningslisten kan findes pa fondens hjemmeside eller kan rekvireres ved henvendelse til Investerings-forvaltningsselskabet.
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Arsrapport 2021
Investeringsforeningen Sparinvest

INDEX OMX C25 KL
Afdelingsberetning for regnskabsaret 2021

Afdelingsprofil

Startdato 27-08-2012
Investeringskoncept Indeksbaseret

Valuta DKK

Udbyttetype Udbyttebetalende
Risikoklasse 6

SFDR artikel Artikel 6

Benchmark OMX Copenhagen C25 Index
Fondskode DK0060442556

Afdelingsberetning
Denne afdelingsberetning skal lzeses i sammenhaeng med arsrapportens gvrige afsnit for at give et fyldestggrende billede
af udviklingen i afdelingen.

Afdelingens Investeringsomrade

Investeringsstrategien er sammensat med det ene formal at vaere placeret neutralt i forhold til benchmark. Succeskriteriet
vil séledes vaere en sa lav tracking error som muligt. Der investeres udelukkende i danske aktier, som indgar i indekset
OMX C25 Index, hvor ingen aktie ma udgere mere end 20 %.

Udvikling i 2021
Afkastet findes tilfredsstillende i forhold til benchmark.
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INDEX OMX C25 KL

Resultatopggrelse og balance for regnskabsaret 2021

Arsrapport 2021
Investeringsforeningen Sparinvest

Resultatopggrelse Balance
2021 2020 2021 2020
Note i1.000 kr. i1.000 kr.  Note i1.000 kr. i1.000 kr.
1 Renter & udbytter Aktiver
Renteindtaegter 40 0 Likvide midler
Renteudgifter -49 -24 Indestédende i depotselskab 0 18.214
Udbytter 45902 25.963 Indestgem‘je i andre 10.355 7
pengeinstitutter
| alt renter & udbytter 45.893 25.939 Likvider 10.355 18221
2 Kursgevinster & -tab
4 Kapitalandele
Kapitalandele 635.757 716.337 .
Noterede aktier fra danske 4.834.552 3142669
Handelsomkostninger -235 -58 selskaber
| alt kursgevinster & -tab 635.522 716.279 Kapitalandele 4.834.552 3.142.669
Andre aktiver
| alt nettoindtaegter 681.415 742.218 Andre tilgodehavender 1.966 0
Aktuelle skatteaktiver 482 482
3 Administrationsomkostninger -12.310 -9.406 .
Andre aktiver 2.448 482
Resultat far skat 669.105 732.811
Aktiver 4.847.355 3.161.372
Arets nettoresultat 669.105 732.81 Passiver
6 Investorernes formue 4.843.824 3.156.995
. . Anden geeld
5 Overskudsdisponering
Skyldige omkostninger 1.194 754
Foreslaet udlodning 346.552 71.386
Lan 2 0
Overfert til udlodning naeste ar 766 48
Mellemvaerende vedrgrende 2335 3624
Overfert til formuen 321.787 661.377 handelsafvikling i )
| alt disponibelt 669.105 732.811 Anden geeld 3.531 4378
Passiver 4.847.355 3.161.372
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INDEX OMX C25 KL

Arsrapport 2021

Investeringsforeningen Sparinvest

Noter til resultatopgarelse og balance for regnskabsaret 2021

Noter
2021 2020 2021 2020
Note i1.000 kr. i1.000 kr. Note i pct i pct
1 Renter & udbytter 4 Fordelinger
Sektorfordeling
@vrige renteindteegter 40 0
Sundhedspleje 34,35 35,19
| alt renteindtaegter 40 0
Industri 33,77 31,98
@vrige renteudgifter -49 -24 Materialer 7,15 6,64
| alt renteudgifter -49 -24 Forsyning 6,97 8,78
i Fi 7 4,52
Noterede aktier fra danske 45.902 5963 inans 6,75
selskaber .
Qvrige 11,00 12,89
| alt udbytter 45.902 25.963
Geografisk fordeling
2 Kursgevinster & -tab
Danmark 99,81 99,55
Noterede aktier fra danske
selskaber 635.756 716.337 Dvrige 0,19 0,45
| alt kapitalandele 635.757 716.337
2021 2020
i1.000 kr. i1.000 kr.
Bruttohandelsomkostninger -451 -234
el OnGn 5 Til radighed for udlodning
'Dzelkket' af gn’;imo?s og 216 175
Indlgsningsindteegter Udlodning overfert fra sidste ar 47 264
I alt handelsomkostni -235 -59
alt handelsomiostninger Renter og udbytter 45.942 26.901
I alt kursgevinster & -tab 635.522 716.279 Andre indteegter 0 0
3 Administrationomkostninger Skat 0 0
Administration 112310 -6.662 Kursgevinst til udlodning 290.295 47.950
Investeringsforvaltning 0 2744 Udlodningsregulering af indkomst 24.621 7.263
| alt I alt Indkomst 360.906 82.378
administrationsomkostninger -12.310 -9.406 ini i ; ;
Adm|n|strjat|onsomkostn|nger il 12310 9.406
modregning
UqudpnngsreguIenng - 1278 1539
administrationsomkostninger
talt ) -13.587 -10.944
administrationsomkostninger
I alt til radighed for udlodning 347.318 71434
brutto
Administrationsomkostninger, 0 0
som ikke kan fratraekkes
Frivillig udlodning 0 0
1 alt til radighed for udlodning 347.318 71434

netto
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INDEX OMX C25 KL

Noter til resultatopgerelse og balance for regnskabséret 2021

Cirkulerende

Cirkulerende

Arsrapport 2021
Investeringsforeningen Sparinvest

beviser 2021 beviser 2020
i 1.000 stk. i 1.000 kr. i1.000 stk. i1.000 kr.
6 Investorernes formue
Investorernes formue (primo) 10.346 3.156.995 8.102 1.871.335
Udlodning fra sidste ar vedr. cirk. beviser 31/12 -71.386 -43.752
Andring i udbetalt udlodning pga. emission/indlgsning 0 1
Emissioner i perioden 3.680 1.177.985 2.720 712.549
Indlgsninger i perioden -274 -84.491 -477 -116.697
Netto emissionstilleg og indlgsningsfradrag 833 738
Regulering af udlodning ved emis/indl i &ret -5.216 0
Overfort til udlodning naeste ar 766 48
Foresldet udlodning 346.552 71.386
Overfarsel af drets resultat 321.787 661.377
Investorernes formue (ultimo) 13.752 4.843.824 10.346 3.156.995
2021 2020 2019 2018 2017
Arets afkast i % 18,15 35,00 28,47 -11,86 14,62
Benchmarkafkast i % 18,60 35,60 28,71 -11,19 14,97
Indre veerdi pr. andel 352,22 305,15 230,96 185,83 219,71
Arets nettoresultat i 1.000 kr. 669.105 732.811 441675 -212.958 182.386
Arets udlodning pr. andel i kr. 25,20 6,90 540 6,60 8,70
Cirkulerende beviser i 1.000 stk. 13.752 10.346 8.102 8.930 7.852
Investorernes formue i 1.000 kr. 4.843.824 3.156.995 1.871.335 1.659.571 1.725.067
Arlige omk. i % af gns. formue 0,30 0,42 0,50 0,50 0,50
Aop 035 0,46 0,58 0,58 0,60
- Indirekte handelsomkostninger i % 0,00 0,00 0,00 0,02
Sharpe Ratio Benchmark 1,18
Sharpe Ratio Afdeling 1,15
Volatilitet Benchmark i % 12,93
Volatilitet Afdeling i % 12,97
2021 2020
Finansielle instrumenter i 1.000 kr. Andel i pct. i 1.000 kr. Andel i pct.
Barsnoterede finansielle instrumenter 4.834.552 99,8 3.142.669 99,5
Finansielle instrumenter noteret pa et andet reguleret marked 0 0,0 0 0,0
Nyemitterede finansielle instrumenter, der planleegges
noteret pa en fondsbers eller et andet reguleret marked 0 0,0 0 0,0
@vrige finansielle instrumenter 0 0,0 0 0,0
Finansielle instrumenter i alt 4.834.552 99,8 3.142.669 99,5
Andre aktiver / Anden geeld 9.272 0,2 14.325 0,5
I alt 4.843.824 100,0 3.156.995 100,0

Noterede aktier, noterede obligationer, noterede afledte finansielle instrumenter og investeringsbeviser m.v. er ikke specificeret i arsrapporten,
idet beholdningslisten kan findes pa fondens hjemmeside eller kan rekvireres ved henvendelse til Investerings-forvaltningsselskabet.
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Arsrapport 2021
Investeringsforeningen Sparinvest

INDEX Stabile Obligationer KL
Afdelingsberetning for regnskabsaret 2021

Afdelingsprofil

Startdato 18-12-2006

Investeringskoncept Indeksbaseret

Valuta DKK

Udbyttetype Udbyttebetalende

Risikoklasse 2

SFDR artikel Artikel 6

Benchmark 20% Nordea Constant Maturity 2 years Govt Bond Index + 30% Nykredit Lange Plus Index +
50% Nordea CM 3 NC (DKK) (SPI)

Fondskode DK0060057487 INDEX Stabile Obligationer KL A
DK0060950541 INDEX Stabile Obligationer KL W

Afdelingsberetning
Denne afdelingsberetning skal laeses i sammenhaeng med arsrapportens gvrige afsnit for at give et fyldestgarende billede
af udviklingen i afdelingen.

Afdelingens Investeringsomrade

Investeringsstrategien er sammensat med det formal at veere placeret neutralt i forhold til markedsindekset, dvs. det
bestraebes at skabe samme afkast- og risikoprofil som pa markedsindekset, og succeskriteriet vil saledes veere en sa lav
tracking error som mulig. Afdelingen har en varighedsbegraensning pa 3. Den korte portefgljevarighed betyder, at man
som investor sjaeldent vil opleve store og meget pludselige kursudsving. Afdelingen investerer primaert i korte stats-og
realkreditobligationer, hvilket betyder, at obligationerne har saerlig hgj sikkerhed.

Andelsklasser

Afdelingen er opdelt i flere andelsklasser med hver deres omkostningsprocent.

Udvikling i 2021
Afkastet findes meget tilfredsstillende i forhold til benchmark.
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Arsrapport 2021
Investeringsforeningen Sparinvest

INDEX Stabile Obligationer KL

Resultatopggrelse og balance for regnskabsaret 2021

Resultatopggrelse Balance
2021 2020 2021 2020

Note i1.000 kr. i1.000 kr.  Note i1.000 kr. i1.000 kr.
1 Renter Aktiver

Renteindtaegter 26.177 26.250 Likvide midler

Renteudgifter -256 -94 Indestdende i andre 33205 29119

pengeinstitutter ) )

I alt renter 25.921 26.156 Likvider 33.005 29119
2 Kursgevinster & -tab 4 Obligationer

Obligationer -41.305 -25.722 Noterede obligationer fra

danske udstedere 2.230.713 1.920.268

@vrige aktiver/passiver 1 0
Noterede obligationer fra 15029 40160

Handelsomkostninger -13 =117 udenlandske udstedere ) )

I alt kursgevinster & -tab -41.317 -25.839 Obligationer 2.245.742 1.960.428
Andre aktiver

| alt nettoindteegter -15.396 317 .
Tilgodehavende renter, udbytte 12.426 11344
m.m.

3 Administrationsomkostninger -4.177 -3.294 Andre tilgodehavender 222 0

Resultat far skat 19573 2976 Mellemvaerende vedrgrende 42995 77275

handelsafvikling

Andre aktiver 55.643 88.619
Arets nettoresultat -19.573 -2.976 Aktiver 2.334.590 2.078.167
Passiver
5 Overskudsdisponering 6 Investorernes formue 2.334.207 2.077.833
Foreslaet udlodning 0 1.486
} . A Anden geeld
Overfert til udlodning naeste ar -468 1312
X Skyldige omkostninger 375 333
Overfert til formuen -19.105 -5.774
. X Lan 8 1
| alt disponibelt -19.573 -2.976
Anden geeld 383 334
Der udloddes falgende fra de enkelte andelsklasser: .
Passiver 2.334.590 2.078.167

INDEX Stabile Obligationer KL A

Foreslaet udlodning 0 1.486
Overfert til udlodning naeste ar -468 1311
Overfert til formuen -19.099 -5.772
| alt disponibelt -19.567 -2.975

INDEX Stabile Obligationer KL W

Foreslaet udlodning 0 0
Overfert til udlodning naeste ar 0 1
Overfert til formuen -6 -2
| alt disponibelt -6 -1
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INDEX Stabile Obligationer KL

Arsrapport 2021

Investeringsforeningen Sparinvest

Noter til resultatopgarelse og balance for regnskabsaret 2021

Noter
2021 2020 2021 2020
Note i1.000 kr. i1.000 kr. Note i pct i pct
1 Renter 4 Fordelinger
Indestaende i depotselskab 1 0 Varighedsfordeling
Noterede obligationer fra danske 35 5140 2919
26.117 26.126
udstedere 13 30,22 59,14
Noterede obligationer fra
udenlandske udstedere 59 125 <1 14,96 447
| alt renteindteegter 26.177 26.250 5-7 0,15 2,07
@vrige renteudgifter -256 -94 @vrige 327 512
| alt renteudgifter -256 -94 Geografisk fordeling
Danmark 96,09 92,94
2 Kursgevinster & -tab
Skandinavien 0,64 1,94
Noterede obligationer fra danske X
udstedere -41.155 -25.566 Dvrige 3,27 5,12
Noterede obligationer fra 150 156
udenlandske udstedere 2021 2020
I alt obligationer -41.305 -25.722 i1.000 kr. i1.000 kr.
Til rddighed for udlodning
@vrige aktiver/passiver 1 0 . . .
Udlodning overfert fra sidste ar 1310 282
Bruttohandelsomkostninger -15 -180 Renter og udbytter 26178 28.235
Paekket_ af emissions- og 2 63 Andre indtegter 0 0
indlgsningsindtaegter
| alt handelsomkostninger -13 -17 Skat 0 0
K Kursgevinst til udlodning -27.344 -22.721
I alt kursgevinster & -tab -41.317 -25.839
Udlodningsregulering af indkomst -613 419
3 Administrationomkostninger | alt Indkomst _468 6.216
Administration -1.541 -1.303 ini i i i
,::dorggs:;itlonsomkostn|nger il 4177 3004
Investeringsforvaltning -2.636 -1.991 gning
Udlodningsregulering -
| alt A . -281 -125
= . i -4177 -3.294 administrationsomkostninger
administrationsomkostninger | alt
-_ . . -4.458 -3.418
administrationsomkostninger
I alt til radighed for udlodning -4.926 2798
brutto
Administrationsomkostninger,
som ikke kan fratraekkes 4458 !
Frivillig udlodning 0 0
1 alt til radighed for udlodning -468 2708

netto

186

Penneo dokumentnagle: NVGTK-78WF2-86K2U-GEPH5-4ECM5-0HO0JJ



INDEX Stabile Obligationer KL

Noter til resultatopgerelse og balance for regnskabséret 2021

Cirkulerende

Arsrapport 2021

Investeringsforeningen Sparinvest

Cirkulerende

beviser 2021 beviser 2020
i 1.000 stk. i 1.000 kr. i1.000 stk. i1.000 kr.
6 Investorernes formue

Investorernes formue (primo) 14.873 2.077.833 11.147 1.564.290
Udlodning fra sidste ar vedr. cirk. beviser 31/12 -1.487 -4.459
/ndring i udbetalt udlodning pga. emission/indlgsning 0 -142
Emissioner i perioden 2.323 322.846 4.664 649.966
Indlgsninger i perioden -327 -45.675 -937 -129.598
Netto emissionstilleg og indlgsningsfradrag 290 751
Regulering af udlodning ved emis/indl i &ret -27 0
Overfort til udlodning naeste ar -468 1312
Foresldet udlodning 0 1.486
Overfarsel af drets resultat -19.105 -5.774
Investorernes formue (ultimo) 16.870 2.334.207 14.873 2.077.833

2021 2020 2019 2018 2017

Arets nettoresultat i 1.000 kr. -19.573 -2.976 538 5.559 15.364

Investorernes formue i 1.000 kr. 2.334.207 2.077.833 1.564.290 1.800.712 1.639.943

2021 2020
Finansielle instrumenter i1.000 kr. Andel i pct. i1.000 kr. Andel i pct.
Barsnoterede finansielle instrumenter 2.245.742 96,2 1.960.428 94,3
Finansielle instrumenter noteret pa et andet reguleret marked 0 0,0 0 0,0
Nyemitterede finansielle instrumenter, der planleegges

noteret pa en fondsbers eller et andet reguleret marked 0 0,0 0 0,0
@vrige finansielle instrumenter 0 0,0 0 0,0
Finansielle instrumenter i alt 2.245.742 96,2 1.960.428 94,3
Andre aktiver / Anden gaeld 88.465 38 117.404 57
I alt 2.334.207 100,0 2.077.833 100,0

Noterede aktier, noterede obligationer, noterede afledte finansielle instrumenter og investeringsbeviser m.v. er ikke specificeret i arsrapporten,

idet beholdningslisten kan findes pa fondens hjemmeside eller kan rekvireres ved henvendelse til Investerings-forvaltningsselskabet.
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INDEX Stabile Obligationer KL A

Arsrapport 2021
Investeringsforeningen Sparinvest

2021 2020 2019 2018 2017
Arets afkasti % -0,88 -0,16 0,07 0,30 1,16
Benchmarkafkast i % -0,68 0,08 033 0,59 135
Indre vaerdi pr. andel 138,37 139,70 140,33 141,13 142,11
Arets nettoresultat i 1.000 kr. -19.567 -2.975 -43 1316 15.364
Arets udlodning pr. andel i kr. 0,00 0,10 0,40 0,90 140
Cirkulerende beviser i 1.000 stk. 16.865 14.869 11.140 9.047 11.540
Investorernes formue i 1.000 kr. 2.333.596 2.077.216 1.563.277 1.276.721 1.639.943
Arlige omk. i % af gns. formue 0,19 0,18 0,24 0,25 0,25
Arlige omkostninger i 1.000 kr. 4.176 3.292 3.830 3.287 3.526
Aop 0,23 0,23 0,29 0,30 0,31
- Indirekte handelsomkostninger i % 0,03 0,01 0,05 0,03
Sharpe Ratio Benchmark 0,72
Sharpe Ratio Afdeling 0,51
Volatilitet Benchmark i % 0,93
Volatilitet Afdeling i % 0,87
2021 2020
Andel af resultat og omkostninger 2021 2020 5 Til rddighed for udlodning i 1.000 kr. i 1.000 kr.
Resultat af fzellesportefeljen -15.391 316 Udlodning overfert fra sidste ar 1.310 282
Administration 1541 1302 Renter og udbytter 26.171 28.225
Investeringsforvaltning -2.635 -1.990 Andre indtzegter 0 0
Administrationsomkostninger -4.176 -3.292 Skat 0 0
Kursgevinst til udlodning -27.336 -22.713
Arets resultat -19.567 -2.975 . . .
Udlodningsregulering af indkomst -613 420
| alt Indkomst -468 6.214
Administrationsomkostninger til modregning -4.176 -3.292
:\Jj :T(?iigz’g:ir;r?:;z:(nogsgninger 281 w125
| alt administrationsomkostninger -4.457 -3.417
| alt til radighed for udlodning brutto -4.925 2.797
fAr:‘ltr?aier}itersationsomkostninger, som ikke kan 4457 0
Frivillig udlodning 0 0
1 alt til radighed for udlodning netto -468 2.797
Cirkulerende. Cirkulerende.
beviser 2021 beviser 2020
Investorernes formue i 1.000 stk. i 1.000 kr. i1.000 stk. i1.000 kr.
Investorernes formue (primo) 14.869 2.077.216 11.140 1.563.277
Udlodning fra sidste ar vedr. cirk. beviser 31/12 -1.487 0 -4.456
Andring i udbetalt udlodning pga. emission/indlgsning 0 0 -142
Emissioner i perioden 2.323 322.846 4.653 648.478
Indlgsninger i perioden -327 -45.675 -924 -127.718
Netto emissionstilleg og indlgsningsfradrag 290 0 751
Regulering af udlodning ved emis/indl i aret -27 0 0
Overfert til udlodning naeste ar -468 0 1.311
Foresléet udlodning 0 0 1.486
Overfarsel af arets resultat -19.099 0 -5.772
Investorernes formue (ultimo) 16.865 2.333.596 14.869 2.077.216
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INDEX Stabile Obligationer KL W

Arsrapport 2021

Investeringsforeningen Sparinvest

2021 2020 2019 2018 *
Arets afkasti % -0,88 -0,16 0,07 0,82
Benchmarkafkast i % -0,68 0,08 033 0,59
Indre veerdi pr. andel 138,37 139,70 140,33 141,13
Arets nettoresultat i 1.000 kr. -6 -1 581 4.242
Arets udlodning pr. andel i kr. 0,00 0,10 0,40 0,90
Cirkulerende beviser i 1.000 stk. 4 4 7 3.713
Investorernes formue i 1.000 kr. 611 617 1.013 523.991
Arlige omk. i % af gns. formue 0,19 0,17 0,25 0,20
Arlige omkostninger i 1.000 kr. 1 2 97 1.041
Aop 0,23 0,22 0,30 0,30
- Indirekte handelsomkostninger i % 0,03 0,01 0,05 0,03
Sharpe Ratio Benchmark 0,47
Sharpe Ratio Afdeling 0,24
Volatilitet Benchmark i % 0,94
Volatilitet Afdeling i % 0,86
* Perioden omfatter 13-03-2018 - 31-12-2018
2021 2020
Andel af resultat og omkostninger 2021 2020 5 Til rddighed for udlodning i 1.000 kr. i 1.000 kr.
Resultat af fzellesportefeljen 5 1 Udlodning overfert fra sidste ar 0 0
Administration 0 g Renter og udbytter 7 10
Investeringsforvaltning -1 -1 Andre indtzegter 0 0
Administrationsomkostninger -1 -2 Skat 0 0
Kursgevinst til udlodning -8 -8
Arets resultat -6 -1 ) ) )
Udlodningsregulering af indkomst 0 -1
| alt Indkomst 0 2
Administrationsomkostninger til modregning -1 -2
Udlodningsregulering - 0 0
administrationsomkostninger
| alt administrationsomkostninger -1 -1
| alt til radighed for udlodning brutto -1 1
Administrationsomkostninger, som ikke kan 1 P
fratreekkes
Frivillig udlodning 0 0
1 alt til radighed for udlodning netto 0 1
Cirkulerende. Cirkulerende.
beviser 2021 beviser 2020
Investorernes formue i1.000 stk. i1.000 kr. i1.000 stk. i1.000 kr.
Investorernes formue (primo) 4 617 7 1.013
Udlodning fra sidste ar vedr. cirk. beviser 31/12 0 0 -3
Emissioner i perioden 0 11 1.488
Indlgsninger i perioden 0 -14 -1.880
Overfert til udlodning naeste ar 0 0 1
Overfgrsel af arets resultat -6 0 -2
Investorernes formue (ultimo) 4 611 4 617
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Arsrapport 2021

Investeringsforeningen Sparinvest

INDEX USA Growth KL
Afdelingsberetning for regnskabsaret 2021

Afdelingsprofil

Startdato 18-05-2001
Investeringskoncept Indeksbaseret

Valuta DKK

Udbyttetype Udbyttebetalende
Risikoklasse 6

SFDR artikel Artikel 6

Benchmark MSCI US Growth (DKK)
Fondskode DK0010298272

Afdelingsberetning
Denne afdelingsberetning skal lzeses i sammenhaeng med arsrapportens gvrige afsnit for at give et fyldestggrende billede
af udviklingen i afdelingen.

Afdelingens Investeringsomrade

Investeringsstrategien er sammensat med det ene formal at vaere placeret neutralt i forhold til benchmark. Succeskriteriet
vil séledes vaere en sa lav tracking error som muligt. Der fokuseres udelukkende pa amerikanske vaekstaktier, og universet
udggres af samtlige aktier, som indgar i indekset MSCI USA Growth. Screeningen, som ligger til grund for indekset,
foretages pa baggrund af fem nggletal: langsigtet forward indtjening per aktie, kortsigtet indtjening per aktie, nuvaerende
intern vaekstrate, langsigtet historisk indtjening per aktie og langsigtet historisk salg per aktie. Der foretages ikke
valutaafdaekning.

Udvikling i 2021
Afkastet findes tilfredsstillende i forhold til benchmark.
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INDEX USA Growth KL

Resultatopggrelse og balance for regnskabsaret 2021

Arsrapport 2021
Investeringsforeningen Sparinvest

Resultatopggrelse Balance
2021 2020 2021 2020
Note i1.000 kr. i1.000 kr.  Note i1.000 kr. i1.000 kr.
1 Renter & udbytter Aktiver
Renteindtaegter 1 8 Likvide midler
Renteudgifter -50 -23 Indestédende i depotselskab 0 19
Udbytter 6.271 8.590 Indestéenfie i andre 1385 2455
pengeinstitutter
| alt renter & udbytter 6.222 8.575 Likvider 1385 2474
2 Kursgevinster & -tab
Kapitalandele
Kapitalandele 464.836 366.452 .
Noterede aktier fra udenlandske 1619.719 1638.501
Afledte finansielle instrumenter 0 130 selskaber
Valutakonti 2296 511 Kapitalandele 1.619.719 1.638.501
@vrige aktiver/passiver 3 39
K /P Andre aktiver
Handelsomkostninger 21 -109 Tilgodehavende renter, udbytte 114 131
| alt kursgevinster & -tab 464.522 366.001 m.m.
Andre tilgodehavender 529 0
. Mellemvaerer)de vedrgrende 4364 6367
| alt nettoindteegter 470.744 374.576 handelsafvikling
Andre aktiver 5.007 -6.236
3 Administrationsomkostninger -7.568 -6.120
Aktiver 1.626.111 1.634.740
Resultat far skat 463.176 368.456
Passiver
4 Skat -1.144 -1.235
Investorernes formue 1.621.580 1.640.432
Arets nettoresultat 462.032 367.221
Anden geeld
Skyldige omkostninger 683 675
Lan 2.056 0
6 Overskudsdisponering Mellemvaerende vedrgrende
handelsafvikli 1.792 -6.367
Foreslaet udlodning 308.979 108.013 andelsalvikding
3 . . Anden geeld 4.531 -5.692
Overfert til udlodning naeste ar 15 797
Overfert til formuen 153.038 258.411 Passiver 1.626.11 1.634.740
| alt disponibelt 462.032 367.221
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INDEX USA Growth KL

Arsrapport 2021

Investeringsforeningen Sparinvest

Noter til resultatopgarelse og balance for regnskabsaret 2021

Noter
2021 2020 2021 2020
Note i1.000 kr. i1.000 kr. Note i pct i pct
1 Renter & udbytter > Fordelinger
Sektorfordeling
Indestaende i depotselskab 1 8
IT 47,47 45,22
| alt renteindtaegter 1 8
Forbrugsgoder 16,90 18,58
@vrige renteudgifter =50 -23 Telekommunikation 16,72 15,77
| alt renteudgifter -50 -23 Sundhedspleje 8,48 9,91
Noterede aktier fra udenlandske 6.271 8.590 Industri 3,93 4,71
selskaber .
Qvrige 6,49 5,81
| alt udbytter 6.271 8.590
Geografisk fordeling
2 Kursgevinster & -tab
Nordamerika 99,89 99,88
Noterede aktier fra danske 103 0 .
selskaber Dvrige 0,11 0,12
Noterede aktier fra udenlandske
selskaber 464.703 366.452 2021 2020
Unoterede kapitalandele 30 0 i1.000 kr. i1.000 kr.
udenlandske selskaber
I alt kapitalandele 464.836 366.452  © Til radighed for udlodning
Udlodning overfert fra sidste ar 796 555
W. t 0 130
arrants Renter og udbytter 6.272 9.120
| alt valutaterminer/futures 0 130 Andre indtagter 0 0
@vrige aktiver/passiver 3 39 Skat -1.144 -1.235
Bruttohandelsomkostninger 82 266 Kursgevinst til udlodning 340.633 98.726
Daekket af emissions- og 61 157 Udlodningsregulering af indkomst -30.516 8.393
indlgsningsindtaegter I alt Indkomst 316.041 115.559
I alt handelsomkostninger -21 -109 - . . .
,::dorggs:itlonsomkostmnger il 7568 6.120
I alt kursgevinster & -tab 464.522 366.001 gning
Udlodningsregulering -
S . 521 -630
. . . administrationsomkostninger
3 Administrationomkostninger L al
alt
Administration -4.541 -3.672 administrationsomkostninger 1047 -6.750
Investeringsforvaltning -3.027 -2.448 I alt til radighed for udlodning 308.994 108.810
brutto
| alt - . . -7.568 -6.120 Administrationsomkostninger,
administrationsomkostninger . 0 0
som ikke kan fratraekkes
4 Skat Frivillig udlodning 0 0
Ikke ref k -1.144 -1.235 il radi i
e refunderbar udbytteskat In:Ittt:I radighed for udlodning 308.994 108.810
Skat -1.144 -1.235
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INDEX USA Growth KL

Noter til resultatopgerelse og balance for regnskabséret 2021

Cirkulerende

Arsrapport 2021

Investeringsforeningen Sparinvest

Cirkulerende

beviser 2021 beviser 2020
i 1.000 stk. i 1.000 kr. i1.000 stk. i1.000 kr.
7 Investorernes formue
Investorernes formue (primo) 9.644 1.640.432 5.932 815.496
Udlodning fra sidste ar vedr. cirk. beviser 31/12 -108.014 -49.827
/ndring i udbetalt udlodning pga. emission/indlgsning 0 -5.790
Emissioner i perioden 1.669 300.280 4.606 635.018
Indlgsninger i perioden -3.759 -689.919 -894 -122.551
Netto emissionstilleg og indlgsningsfradrag 243 864
Regulering af udlodning ved emis/indl i &ret 16.525 0
Overfort til udlodning naeste ar 15 797
Foresldet udlodning 308.979 108.013
Overfarsel af drets resultat 153.038 258411
Investorernes formue (ultimo) 7.555 1.621.580 9.644 1.640.432
2021 2020 2019 2018 2017
Arets afkast i % 34,82 30,77 39,13 2,60 12,89
Benchmarkafkast i % 35,54 30,45 40,03 2,84 12,82
Indre veerdi pr. andel 214,65 170,10 137,48 102,86 111,33
Arets nettoresultat i 1.000 kr. 462.032 367.221 212.601 916 50.050
Arets udlodning pr. andel i kr. 40,90 11,20 8,40 4,60 11,30
Cirkulerende beviser i 1.000 stk. 7.555 9.644 5.932 5.491 4.023
Investorernes formue i 1.000 kr. 1.621.580 1.640.432 815.496 564.820 447.893
Arlige omk. i % af gns. formue 0,50 0,50 0,50 0,50 0,50
Aop 0,53 0,54 0,58 0,58 0,58
- Indirekte handelsomkostninger i % 0,01 0,01 0,01 0,02
Sharpe Ratio Benchmark 1,36
Sharpe Ratio Afdeling 1,35
Volatilitet Benchmark i % 15,76
Volatilitet Afdeling i % 15,71
2021 2020
Finansielle instrumenter i 1.000 kr. Andel i pct. i 1.000 kr. Andel i pct.
Barsnoterede finansielle instrumenter 1.619.719 99,9 1.638.501 99,9
Finansielle instrumenter noteret pa et andet reguleret marked 0 0,0 0 0,0
Nyemitterede finansielle instrumenter, der planleegges
noteret pa en fondsbers eller et andet reguleret marked 0 0,0 0 0,0
@vrige finansielle instrumenter 0 0,0 0 0,0
Finansielle instrumenter i alt 1.619.719 99,9 1.638.501 99,9
Andre aktiver / Anden geeld 1.861 0,1 1.930 0,1
I alt 1.621.580 100,0 1.640.432 100,0

Noterede aktier, noterede obligationer, noterede afledte finansielle instrumenter og investeringsbeviser m.v. er ikke specificeret i arsrapporten,

idet beholdningslisten kan findes pa fondens hjemmeside eller kan rekvireres ved henvendelse til Investerings-forvaltningsselskabet.
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Arsrapport 2021
Investeringsforeningen Sparinvest

INDEX USA Small Cap KL
Afdelingsberetning for regnskabsaret 2021

Afdelingsprofil

Startdato 18-05-2001
Investeringskoncept Indeksbaseret

Valuta DKK

Udbyttetype Udbyttebetalende
Risikoklasse 6

SFDR artikel Artikel 6

Benchmark MSCI USA Small-cap (DKK)
Fondskode DK0010298355

Afdelingsberetning
Denne afdelingsberetning skal lzeses i sammenhaeng med arsrapportens gvrige afsnit for at give et fyldestggrende billede
af udviklingen i afdelingen.

Afdelingens Investeringsomrade

Investeringsstrategien er sammensat med det ene formal at vaere placeret neutralt i forhold til benchmark. Succeskriteriet
vil séledes vaere en sa lav tracking error som muligt. Der fokuseres udelukkende pa amerikanske small cap-aktier, og
universet udgeres af samtlige aktier som indgar i indekset MSCI USA Small Cap. Afdelingen bestar af de amerikanske
selskaber, som er en del af de 15% mindste selskaber i et globalt aktieunivers. Det medferer, at der ikke vil blive foretaget
aktive handlinger med hensyn til at over- eller underveegte beholdningerne i de aktier, der indgar i benchmark. Der
foretages ikke valutaafdeekning i afdelingen, hvorfor danske investorer er fuldt eksponeret mod udvikling i den
amerikanske dollar (USD).

Udvikling i 2021
Afkastet findes tilfredsstillende i forhold til benchmark.
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Arsrapport 2021
Investeringsforeningen Sparinvest

INDEX USA Small Cap KL

Resultatopggrelse og balance for regnskabsaret 2021

Resultatopggrelse Balance
2021 2020 2021 2020

Note i1.000 kr. i1.000 kr.  Note i1.000 kr. i1.000 kr.
1 Renter & udbytter Aktiver

Renteindteegter 0 5 Likvide midler

Renteudgifter -8 -6 Indestédende i depotselskab 5.045 1.698

Udbytter 5.063 5976 Indestéenfie i andre 5 242

pengeinstitutter
| alt renter & udbytter 5.055 5.975 Likvider 5.050 1.940

2 Kursgevinster & -tab i
5 Kapitalandele

Kapitalandele 100.677 44.067 .
Noterede aktier fra udenlandske 420352 473522
Valutakonti -28 -126 selskaber
@vrige aktiver/passiver 23 2 Kapitalandele 420.352 473.522
Handelsomkostninger -1 -80 .
Andre aktiver
I alt kursgevinster & -tab 100.661 43.863 Tilgodehavende renter, udbytte 317 "
m.m.
Andre tilgodehavender 221 0
| alt nettoindteegter 105.716 49.838
Mellemvaerende vedrgrende 24 0
handelsafvikling
3 Administrationsomkostninger -2.077 -2.035 Andre aktiver 562 341
Resultat far skat 103.639 47.803 R
Aktiver 425.964 475.803
4 Skat -972 -862
Passiver
Arets nettoresultat 102.667 46.941 7 Investorernes formue 421.407 475.605
Anden geeld
Skyldige omkostninger 178 198
6 Overskudsdisponering Mellemvaerende vedrgrende 4379 0
Foreslaet udlodning 78.985 30.398 handelsafvikling
X . . Anden geeld 4.557 198
Overfert til udlodning naeste ar 189 15
Overfart til formuen 23.493 16.528 Passiver 425.964 475.803
| alt disponibelt 102.667 46.941
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INDEX USA Small Cap KL

Noter til resultatopgarelse og balance for regnskabsaret 2021

Arsrapport 2021

Investeringsforeningen Sparinvest

Noter
2021 2020 2021 2020
Note i1.000 kr. i1.000 kr. Note i pct i pct
1 Renter & udbytter > Fordelinger
Sektorfordeling
Indestaende i depotselskab 0 5
Finans 16,10 14,19
| alt renteindtaegter 0 5
Industri 15,87 15,57
@vrige renteudgifter -8 -6 T 14,59 16,88
| alt renteudgifter -8 -6 Forbrugsgoder 14,27 14,22
Noterede aktier fra udenlandske 5.063 5970 Sundhedspleje 13,31 15,72
selskaber .
i Qvrige 25,87 23,63
Unoterede kapitalandele
0 6
udenlandske selskaber Geografisk fordeling
I alt udbytter 5.063 5.976 Nordamerika 99,75 99,56
2 Kursgevinster & -tab Q@vrige 0,25 044
Noterede aktier fra udenlandske
selskaber 100677 45.588 2021 2020
Unoterede kapitalandele 0 1521 i1.000 kr. i1.000 kr.
udenlandske selskaber ’
| alt kapitalandele 100.677 44.067 6 Til rédighed for udlodning
Udlodning overfert fra sidste ar 15 117
Dvrige aktiver/passiver 23 2 Renter og udbytter 5.063 5912
Bruttohandelsomkostninger -84 -134 Andre indteegter 0 0
Daekket af emissions- og Skat 972 -862
. . 73 53
indlgsningsindtaegter
. Kursgevinst til udlodning 82.894 27.442
I alt handelsomkostninger -1 -81
Udlodningsregulering af indkomst -5.842 -198
I alt kursgevinster & -tab 100.661 43.863
| alt Indkomst 81.157 32.412
3 Administrationomkostninger Adm|n|strjat|onsomkostn|nger il 2077 2034
o ) modregning
Administration -1.245 -1.221 Udlodningsregulering - o3 -
Investeringsforvaltning -832 -814 administrationsomkostninger
lalt
I alt - -
at . . -2.077 -2.035 administrationsomkostninger 1.984 1.999
administrationsomkostninger
1 alt til radighed for udlodning
4 Skat brutto 79.174 30.413
Ikke refunderbar udbytteskat -972 -862 Administrationsomkostninger, 0 0
som ikke kan fratraekkes
Skat -972 -862 o .
Frivillig udlodning 0 0
1 alt til radighed for udlodning 79.174 30.413

netto
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INDEX USA Small Cap KL

Noter til resultatopgerelse og balance for regnskabséret 2021

Cirkulerende

Arsrapport 2021

Investeringsforeningen Sparinvest

Cirkulerende

beviser 2021 beviser 2020
i 1.000 stk. i 1.000 kr. i1.000 stk. i1.000 kr.
7 Investorernes formue
Investorernes formue (primo) 3.234 475.605 2977 452.149
Udlodning fra sidste ar vedr. cirk. beviser 31/12 -30.399 -42.293
/ndring i udbetalt udlodning pga. emission/indlgsning 0 -125
Emissioner i perioden 1.028 167.954 858 92.005
Indlgsninger i perioden -1.861 -302.467 -602 -73.621
Netto emissionstilleg og indlgsningsfradrag 412 548
Regulering af udlodning ved emis/indl i &ret 7.636 0
Overfort til udlodning naeste ar 189 15
Foreslaet udlodning 78.985 30.398
Overfarsel af drets resultat 23.493 16.528
Investorernes formue (ultimo) 2.401 421.407 3.234 475.605
2021 2020 2019 2018 2017
Arets afkast i % 26,55 6,39 27,68 -4,31 2,11
Benchmarkafkast i % 28,05 8,13 29,24 -5,67 2,69
Indre veerdi pr. andel 175,53 147,07 151,81 126,67 140,63
Arets nettoresultat i 1.000 kr. 102.667 46.941 103.138 -19.555 5.199
Arets udlodning pr. andel i kr. 32,90 9,40 14,20 9,10 8,10
Cirkulerende beviser i 1.000 stk. 2401 3.234 2978 3.030 2.807
Investorernes formue i 1.000 kr. 421.407 475.605 452.149 383.763 394.793
Arlige omk. i % af gns. formue 0,50 0,50 0,50 0,50 0,50
Aop 0,54 0,57 0,65 0,65 0,66
- Indirekte handelsomkostninger i % 0,00 0,01 0,01 0,08
Sharpe Ratio Benchmark 0,57
Sharpe Ratio Afdeling 0,55
Volatilitet Benchmark i % 20,04
Volatilitet Afdeling i % 19,58
2021 2020
Finansielle instrumenter i 1.000 kr. Andel i pct. i 1.000 kr. Andel i pct.
Barsnoterede finansielle instrumenter 420.352 99,7 473.522 99,6
Finansielle instrumenter noteret pa et andet reguleret marked 0 0,0 0 0,0
Nyemitterede finansielle instrumenter, der planleegges
noteret pa en fondsbers eller et andet reguleret marked 0 0,0 0 0,0
@vrige finansielle instrumenter 0 0,0 0 0,0
Finansielle instrumenter i alt 420.352 99,7 473.522 99,6
Andre aktiver / Anden geeld 1.055 03 2.083 04
I alt 421.407 100,0 475.605 100,0

Noterede aktier, noterede obligationer, noterede afledte finansielle instrumenter og investeringsbeviser m.v. er ikke specificeret i arsrapporten,

idet beholdningslisten kan findes pa fondens hjemmeside eller kan rekvireres ved henvendelse til Investerings-forvaltningsselskabet.
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Arsrapport 2021
Investeringsforeningen Sparinvest

INDEX USA Value KL
Afdelingsberetning for regnskabsaret 2021

Afdelingsprofil

Startdato 18-05-2001
Investeringskoncept Indeksbaseret

Valuta DKK

Udbyttetype Udbyttebetalende
Risikoklasse 6

SFDR artikel Artikel 6

Benchmark MSCI USA Value (DKK)
Fondskode DK0010298439

Afdelingsberetning
Denne afdelingsberetning skal lzeses i sammenhaeng med arsrapportens gvrige afsnit for at give et fyldestggrende billede
af udviklingen i afdelingen.

Afdelingens Investeringsomrade

Investeringsstrategien er sammensat med det ene formal at vaere placeret neutralt i forhold til benchmark. Succeskriteriet
vil séledes vaere en sa lav tracking error som muligt. Der fokuseres udelukkende pa amerikanske value-aktier, og universet
udggres af samtlige aktier, som indgar i indekset MSCI USA Value. Screeningen, som ligger til grund for indekset,
foretages pa baggrund af tre nggletal: bogfart veaerdi/pris, 12-maneders forward indtjening/pris og udbetalingsprocent.
Der foretages ikke valutaafdaekning, hvorfor danske investorer er fuldt eksponeret mod udvikling i den amerikanske dollar
(USD).

Udvikling i 2021
Afkastet findes tilfredsstillende i forhold til benchmark.
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INDEX USA Value KL

Resultatopggrelse og balance for regnskabsaret 2021

Arsrapport 2021

Investeringsforeningen Sparinvest

Resultatopggrelse Balance
2021 2020 2021 2020
Note i1.000 kr. i1.000 kr.  Note i1.000 kr. i1.000 kr.
1 Renter & udbytter Aktiver
Renteindteegter 0 5 Likvide midler
Renteudgifter -1 -8 Indestédende i depotselskab 451 308
Udbytter 11.548 15.343 Indestéent_ie i andre 34 4
pengeinstitutter
| alt renter & udbytter 11.537 15.340 Likvider 485 350
2 Kursgevinster & -tab
Kapitalandele
Kapitalandele 140.655 -63.498 .
Noterede aktier fra udenlandske 600,096 460483
Afledte finansielle instrumenter 0 23 selskaber
Valutakonti 25 -104 Kapitalandele 600.096 469.483
@vrige aktiver/passiver 0 3
K /P Andre aktiver
Handelsomkostninger -22 -62 .
Tilgodehavende renter, udbytte 466 502
| alt kursgevinster & -tab 140.608 -63.638 m.m.
Andre tilgodehavender 270 0
Andre aktiver 736 502
| alt nettoindtaegter 152.145 -48.298
Aktiver 601.317 470.334
3 Administrationsomkostninger -2.477 -2.446
Resultat far skat 149.668 -50.744 Passiver
Investorernes formue 601.068 470.139
4 Skat -1.708 -2.469
Anden geeld
Arets nettoresultat 147.960 -53.213 Skyldige omkostninger 249 196
Anden geeld 249 196
Passiver 601.317 470.334
6 Overskudsdisponering
Foreslaet udlodning 51.563 29.210
Overfert til udlodning naeste ar 438 483
Overfert til formuen 95.959 -82.906
| alt disponibelt 147.960 -53.213
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INDEX USA Value KL

Arsrapport 2021

Investeringsforeningen Sparinvest

Noter til resultatopgarelse og balance for regnskabsaret 2021

Noter
2021 2020 2021 2020
Note i1.000 kr. i1.000 kr. Note i pct i pct
1 Renter & udbytter > Fordelinger
Sektorfordeling
Indestaende i depotselskab 0 5
Finans 18,93 18,31
| alt renteindtaegter 0 5
Sundhedspleje 17,78 17,44
@vrige renteudgifter -1 -8 Industri 11,53 11,30
| alt renteudgifter -1 -8 IT 11,19 11,82
Noterede aktier fra udenlandske 11548 15343 Konsumentvarer 8,77 10,54
selskaber .
Qvrige 31,80 30,58
| alt udbytter 11.548 15.343
Geografisk fordeling
2 Kursgevinster & -tab
Nordamerika 99,84 99,86
Noterede aktier fra danske .
selskaber 130 0 Dvrige 0,16 0,14
Noterede aktier fra udenlandske
selskaber 140515 -63.498 2021 2020
Unoterede kapitalandele 10 0 i1.000 kr. i1.000 kr.
udenlandske selskaber
| alt kapitalandele 140.655 -63.498 6 Til radighed for udlodning
Udlodning overfert fra sidste ar 483 123
W t 0 23
arrants Renter og udbytter 11.549 14.885
| alt valutaterminer/futures 0 23 Andre indtagter 0 0
@vrige aktiver/passiver 0 3 Skat -1.709 -2.465
Bruttohandelsomkostninger 61 183 Kursgevinst til udlodning 38.727 20.786
Daekket af emissions- og 39 121 Udlodningsregulering af indkomst 5.607 -1.268
indlgsningsindtaegter I alt Indkomst 54.656 32.061
I alt handelsomkostninger -22 -62 - . . .
,::dorggs:;itlonsomkostn|nger il 2477 2446
I alt kursgevinster & -tab 140.608 -63.638 gning
Udlodningsregulering -
S . -178 78
. . . administrationsomkostninger
3 Administrationomkostninger L al
alt
Administration -1.488 -1.471 administrationsomkostninger -2.655 -2:368
Investeringsforvaltning -989 -975 I alt til radighed for udlodning 52.001 29.693
brutto
| alt - . . -2.477 -2.446 Administrationsomkostninger,
administrationsomkostninger . 0 0
som ikke kan fratraekkes
4 Skat Frivillig udlodning 0 0
Ikke ref ki -1.7 -2.469 il radi i
e refunderbar udbytteskat 08 In:Ittt:I radighed for udlodning 52.001 20.693
Skat -1.708 -2.469
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INDEX USA Value KL

Noter til resultatopgerelse og balance for regnskabséret 2021

Cirkulerende

Arsrapport 2021

Investeringsforeningen Sparinvest

Cirkulerende

beviser 2021 beviser 2020
i 1.000 stk. i 1.000 kr. i1.000 stk. i1.000 kr.
7 Investorernes formue
Investorernes formue (primo) 5617 470.139 6.047 591.825
Udlodning fra sidste ar vedr. cirk. beviser 31/12 -29.210 -38.104
/ndring i udbetalt udlodning pga. emission/indlgsning 0 -2.675
Emissioner i perioden 1.736 161.287 2.292 180.714
Indlgsninger i perioden -1.749 -155.417 -2.723 -208.774
Netto emissionstilleg og indlgsningsfradrag 101 367
Regulering af udlodning ved emis/indl i &ret 6.209 0
Overfort til udlodning naeste ar 438 483
Foresldet udlodning 51.563 29.210
Overfarsel af drets resultat 95.959 -82.906
Investorernes formue (ultimo) 5.605 601.068 5.617 470.139
2021 2020 2019 2018 2017
Arets afkast i % 36,13 -8,83 26,60 -2,99 0,63
Benchmarkafkast i % 35,77 -8,57 27,08 -3,09 0,64
Indre veerdi pr. andel 107,24 83,69 97,85 81,26 91,88
Arets nettoresultat i 1.000 kr. 147.960 -53.213 132.058 -15.454 1.995
Arets udlodning pr. andel i kr. 9,20 5,20 6,30 4,40 7,80
Cirkulerende beviser i 1.000 stk. 5.605 5617 6.048 6.514 5.236
Investorernes formue i 1.000 kr. 601.068 470.139 591.825 529.308 481.069
Arlige omk. i % af gns. formue 0,50 0,50 0,50 0,50 0,50
Aop 0,53 0,54 0,57 0,56 0,58
- Indirekte handelsomkostninger i % 0,01 0,01 0,01 0,01
Sharpe Ratio Benchmark 0,58
Sharpe Ratio Afdeling 0,57
Volatilitet Benchmark i % 15,48
Volatilitet Afdeling i % 15,56
2021 2020
Finansielle instrumenter i 1.000 kr. Andel i pct. i 1.000 kr. Andel i pct.
Barsnoterede finansielle instrumenter 600.096 99,8 469.483 99,9
Finansielle instrumenter noteret pa et andet reguleret marked 0 0,0 0 0,0
Nyemitterede finansielle instrumenter, der planleegges
noteret pa en fondsbers eller et andet reguleret marked 0 0,0 0 0,0
@vrige finansielle instrumenter 0 0,0 0 0,0
Finansielle instrumenter i alt 600.096 99,8 469.483 99,9
Andre aktiver / Anden geeld 972 0,2 656 0,1
I alt 601.068 100,0 470.139 100,0

Noterede aktier, noterede obligationer, noterede afledte finansielle instrumenter og investeringsbeviser m.v. er ikke specificeret i arsrapporten,

idet beholdningslisten kan findes pa fondens hjemmeside eller kan rekvireres ved henvendelse til Investerings-forvaltningsselskabet.
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Arsrapport 2021
Investeringsforeningen Sparinvest

Mix Aktier KL
Afdelingsberetning for regnskabsaret 2021

Afdelingsprofil

Startdato 01-09-1975

Investeringskoncept

Valuta DKK

Udbyttetype Udbyttebetalende

Risikoklasse 6

SFDR artikel Artikel 8

Benchmark MSCI AC World (DKK) (SPI)

Fondskode DK0010014778 Mix Aktier KL A
DK0060819670 Mix Aktier KL W
DK0061549995 Mix Aktier KL KW

Afdelingsberetning
Denne afdelingsberetning skal lzeses i sammenhaeng med arsrapportens gvrige afsnit for at give et fyldestggrende billede
af udviklingen i afdelingen.

Afdelingens Investeringsomrade

Mix Aktier investerer udelukkende i aktier. Investeringsuniverset er globalt, dvs. at der investeres i bade amerikanske,
europiske, japanske og emerging market aktier.

Afdelingen investerer fortrinsvis i andele i afdelinger i investeringsforeninger, som er udloddende og som er omfattet af
Lov om investeringsforeninger.

Afdelingen har ingen restriktioner med hensyn til vaegtning pa lande-, brancheniveau eller investering i bestemte
segmenter som eksempelvis small cap og large cap. Der er szrligt fokus pa at skabe en balanceret stil-neutral afdeling,
med det formdl at skabe en robust aktieafdeling.

Valutarisiko afdaekkes ikke.

Andelsklasser
Afdelingen er opdelt i flere andelsklasser med hver deres omkostningsprocent.

Udvikling i 2021
Afkastet findes meget tilfredsstillende i forhold til benchmark.
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Arsrapport 2021
Investeringsforeningen Sparinvest

Mix Aktier KL

Resultatopggrelse og balance for regnskabsaret 2021

Resultatopggrelse Balance
2021 2020 2021 2020

Note i1.000 kr. i1.000 kr.  Note i1.000 kr. i1.000 kr.
1 Renter & udbytter Aktiver

Renteindtaegter 1" 41 Likvide midler

Renteudgifter -21 -29 Indestédende i depotselskab 1 832

Udbytter 8.695 13.281 Indestéende i andre 113 2437

pengeinstitutter ’
| alt renter & udbytter 8.685 13.293 Likvider 14 3.269

2 Kursgevinster & -tab i
5 Kapitalandele

Kapitalandele 140.794 -23.212 Noterede aktier fra danske . 4550
Valutakonti 80 185 selskaber :
. . . Noterede aktier fra udenlandske
@vrige aktiver/passiver 24 -13 selskaber 0 428.550
Handelsomkostninger -532 -83 Noterede inv. beviser i andre
danske inv. - og 278.897 0
I alt kursgevinster & -tab 140.366 -23.123 kapitalforeninger
Unoterede inv. beviser i andre
danske inv. - og 297.765 0
1 alt nettoindteegter 149.051 -9.830 kapitalforeninger
Kapitalandele 576.662 437.430
3 Administrationsomkostninger -6.409 -7.268
Andre aktiver
Resultat for skat 142.642 -17.100
esultat lor ska Tilgodehavende renter, udbytte
0 406
m.m.
4 Skat -999 -1.488 Andre tilgodehavender 65 0
Aktuelle skatteaktiver 837 1.024
Arets nettoresultat 141.643 -18.588 Andre aktiver 902 1.430
Aktiver 577.678 442.129
6 Overskudsdisponering
Passiver
Foreslaet udlodning 186.969 49.144
Overfart til udlodning naeste ar 81 164 7 Investorernes formue 577.368 441.520
Overfert til formuen -45.407 -67.896 Anden gaeld
| alt disponibelt 141.643 -18.588 Skyldige omkostninger 310 608
Al 310 608
Der udloddes falgende fra de enkelte andelsklasser: nden gzld
Mix Aktier KL A Passiver 577.678 442129
Foreslaet udlodning 91.311 25.672
Overfert til udlodning naeste ar 20 96
Overfert til formuen -16.069 -36.539
| alt disponibelt 75.262 -10.771

Mix Aktier KL W

Foreslaet udlodning 95.607 23472
Overfert til udlodning naeste ar 60 68
Overfert til formuen -29.287 -31.357
| alt disponibelt 66.380 -7.817

Mix Aktier KL KW

Foreslaet udlodning 51 0
Overfert til udlodning naeste ar 1 0
Overfert til formuen -51 0
| alt disponibelt 1 0
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Mix Aktier KL

Noter til resultatopgarelse og balance for regnskabsaret 2021

Arsrapport 2021

Investeringsforeningen Sparinvest

Noter
2021 2020 2021 2020
Note i1.000 kr. i1.000 kr. Note i pct i pct
1 Renter & udbytter > Fordelinger
Sektorfordeling
Indestaende i depotselskab 0 41
Aktier 99,88 0,00
@vrige renteindteegter 11 0 .
QDvrige 0,12 0,00
| alt renteindteegter 1 41
Geografisk fordeling
@vrige renteudgifter -21 -29 Danmark 99,88 2,01
| alt renteudgifter -21 -29 Dvrige 0,12 97,99
Noterede aktier fra danske
selskaber 156 13 2021 2020
Noterede aktier fra udenlandske 8539 13167 i1.000 kr. i1.000 kr.
selskaber . :
I alt udbytter 8.695 13.281 6 Til radighed for udlodning
X Udlodning overfegrt fra sidste ar 162 218
2 Kursgevinster & -tab
] Renter og udbytter 8.707 13.213
Noterede aktier fra danske
selskaber 1.916 3.724 Andre indteegter 0 0
Noterede aktier fra udenlandske 105151 26936 Skat 701 1597
selskaber ’ ’
Noterede inv. beviser i andre Kursgevinst til udlodning 164.184 47.505
X ’ } L 18.028 0
danske inv. - og kapitalforeninger Udlodningsregulering af indkomst 21.794 -3.174
Unoterede inv. beviser i andre 15.699 0
danske inv. - og kapitalforeninger i I alt Indkomst 194.147 56.165
I alt kapitalandele 140.794 23212 Administrationsomkostninger ull -6.400 7269
modregning
X X . Udlodningsregulering -
Ovrige aktiver/passiver 24 -3 administrationsomkostninger 689 412
Bruttohandelsomkostninger -640 -122 lalt . R . -7.098 -6.857
administrationsomkostninger
Daekket af emissions- og e .
1 alt til radighed for udlodnin
indlesningsindtzegter 108 3 bt udlodning 187.050 49308
rutto
| alt handelsomkostninger -532 -83 Administrationsomkostninger,
. 0 0
som ikke kan fratraekkes
I alt kursgevinster & -tab 140.366 -23.123 o .
Frivillig udlodning 0 0
3 Administrationomkostninger In:Itttc:“ rédighed for udlodning 187.050 49.308
Administration -1.759 -1.950
Investeringsforvaltning -3.328 -4.226
DIStrI.bL.ItIOn, markedsfgring og 1322 1,092
formidling
lalt
administrationsomkostninger -6.409 +7:268
4 Skat
Ikke refunderbar udbytteskat -999 -1.488
Skat -999 -1.488
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Arsrapport 2021
Investeringsforeningen Sparinvest

Mix Aktier KL

Noter til resultatopgerelse og balance for regnskabséret 2021

Cirkulerende Cirkulerende
beviser 2021 beviser 2020
i 1.000 stk. i 1.000 kr. i1.000 stk. i1.000 kr.
7 Investorernes formue

Investorernes formue (primo) 2.836 441.520 3.023 516.519
Udlodning fra sidste ar vedr. cirk. beviser 31/12 -49.146 -26.683
/ndring i udbetalt udlodning pga. emission/indlgsning 0 438
Emissioner i perioden 682 119473 334 44.714
Indlgsninger i perioden -451 -77.824 -521 -75.005
Netto emissionstilleg og indlgsningsfradrag 114 126
Regulering af udlodning ved emis/indl i &ret 1.586 0
Overfort til udlodning naeste ar 81 164
Foresldet udlodning 186.969 49.144
Overfarsel af drets resultat -45.407 -67.896
Investorernes formue (ultimo) 3.067 577.368 2.836 441.520

2021 2020 2019 2018 2017

Arets nettoresultat i 1.000 kr. 141.643 -18.588 92.644 -40.672 33.794

Investorernes formue i 1.000 kr. 577.368 441.520 516.519 460.851 489.309

2021 2020
Finansielle instrumenter i1.000 kr. Andel i pct. i1.000 kr. Andel i pct.
Barsnoterede finansielle instrumenter 278.897 483 437430 99,1
Finansielle instrumenter noteret pa et andet reguleret marked 0 0,0 0 0,0
Nyemitterede finansielle instrumenter, der planleegges

noteret pa en fondsbers eller et andet reguleret marked 0 0,0 0 0,0
@vrige finansielle instrumenter 297.765 51,6 0 0,0
Finansielle instrumenter i alt 576.662 99,9 437.430 99,1
Andre aktiver / Anden gaeld 706 0,1 4.091 09
I alt 577.368 100,0 441.520 100,0

Noterede aktier, noterede obligationer, noterede afledte finansielle instrumenter og investeringsbeviser m.v. er ikke specificeret i arsrapporten,
idet beholdningslisten kan findes pa fondens hjemmeside eller kan rekvireres ved henvendelse til Investerings-forvaltningsselskabet.
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Mix Aktier KL A

Arsrapport 2021
Investeringsforeningen Sparinvest

2021 2020 2019 2018 2017
Arets afkasti % 34,22 -4,24 2047 -8,31 7,18
Benchmarkafkast i % 29,57 592 30,19 -3,89 7,66
Indre veerdi pr. andel 187,64 155,28 170,41 149,69 169,43
Arets nettoresultat i 1.000 kr. 75.262 -10.771 49.500 -23.610 21.782
Arets udlodning pr. andel i kr. 60,30 17,00 8,40 9,20 6,00
Cirkulerende beviser i 1.000 stk. 1514 1.510 1.593 1.728 1.938
Investorernes formue i 1.000 kr. 284.141 234.503 271.496 258.662 328.347
Arlige omk. i % af gns. formue 1,54 1,93 1,96 1,96 1,96
Arlige omkostninger i 1.000 kr. 4.062 4.233 5.272 5.962 7.884
Aop 1,71 2,00 2,08 2,08 2,17
- Indirekte handelsomkostninger i % 0,11 0,00 0,00 0,02
Sharpe Ratio Benchmark 092
Sharpe Ratio Afdeling 0,52
Volatilitet Benchmark i % 13,79
Volatilitet Afdeling i % 16,75
2021 2020
Andel af resultat og omkostninger 2021 2020 6 Til rddighed for udlodning i 1.000 kr. i 1.000 kr.
Resultat af feellesportefaljen 79.324 -6.537 Udlodning overfart fra sidste r 95 121
Administration 895 990 Renter og udbytter 4.868 6.705
Investeringsforvaltning -1.845 -2.151 Andre indtzegter 0 0
Distri.bl,.ltion, markedsfgring og 1322 1,092 Skat -405 -810
formidling Kursgevinst til udlodning 90.805 24.556
Administrationsomkostninger -4.062 -4.233 Udlodningsregulering af indkomst 409 674
Arets resultat 75.262 -10.771 | alt Indkomst 95.772 29.898
Administrationsomkostninger til modregning -4.062 -4.234
:\Jj :T(?iigz’g:ir;r?:;z:(nogsgninger 379 104
| alt administrationsomkostninger -4.441 -4.130
| alt til radighed for udlodning brutto 91.331 25.768
Administrationsomkostninger, som ikke kan
fratreekkes 0 0
Frivillig udlodning 0 0
1 alt til radighed for udlodning netto 91.331 25.768
Cirkulerende. Cirkulerende.
beviser 2021 beviser 2020
Investorernes formue i1.000 stk. i1.000 kr. i1.000 stk. i1.000 kr.
Investorernes formue (primo) 1.510 234.503 1.593 271.495
Udlodning fra sidste ar vedr. cirk. beviser 31/12 -25.673 0 -13.383
Andring i udbetalt udlodning pga. emission/indlgsning 0 0 252
Emissioner i perioden 124 20.585 28 3.676
Indlgsninger i perioden -120 -20.766 -111 -16.831
Netto emissionstilleg og indlgsningsfradrag 60 0 64
Regulering af udlodning ved emis/indl i aret 170 0 0
Overfert til udlodning naeste ar 20 0 96
Foresléet udlodning 91.311 0 25.672
Overfarsel af arets resultat -16.069 0 -36.539
Investorernes formue (ultimo) 1.514 284.141 1.510 234.503
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Mix Aktier KL W

Arets afkasti %
Benchmarkafkast i %

Indre veerdi pr. andel

Arets nettoresultat i 1.000 kr.
Arets udlodning pr. andel i kr.
Cirkulerende beviser i 1.000 stk.
Investorernes formue i 1.000 kr.
Arlige omk. i % af gns. formue
Arlige omkostninger i 1.000 kr.
Aop

- Indirekte handelsomkostninger i %
Sharpe Ratio Benchmark
Sharpe Ratio Afdeling
Volatilitet Benchmark i %

Volatilitet Afdeling i %

2021
34,87
29,57
188,82
66.380
61,60
1.552
293.068
1,04
2.347
1,21
0,11
0,94
0,58
14,35
17,49

2020 2019 2018
-3,76 21,08 -7,85
5,92 30,19 -3,89
156,11 171,33 150,46
-7.817 43.144 -17.062
17,70 9,30 10,00
1.326 1430 1.344
207.017 245.024 202.188
144 1,46 1,46
3.035 3.295 2513
1,51 1,58 1,58
0,00 0,00 0,02

2017 *
745
7,66

169,85

12.013
6,40
948

160.963
0,74
1.197
1,68

Arsrapport 2021
Investeringsforeningen Sparinvest

* Denne fond er startet 01-07-2017. Negletallet vedrarende afkast gaelder for hele 2017, avrige negletal geelder for perioden 01.07.2017 - 31.12.2017

2021 2020
Andel af resultat og omkostninger 2021 2020 6 Til rddighed for udlodning i 1.000 kr. i 1.000 kr.
Resultat af feellesportefaljen 68.727 -4.781 Udlodning overfart fra sidste ar 67 97
. . Renter og udbytter 3.839 6.508
Administration -864 -960
. . Andre indtaegter 0 0
Investeringsforvaltning -1.483 -2.075
. - Skat -296 -787
Administrationsomkostninger -2.347 -3.035
Kursgevinst til udlodning 73379 22.949
Arets resultat 66.380 -7.817 . . .
Udlodningsregulering af indkomst 21.333 -2.500
| alt Indkomst 98.323 26.267
Administrationsomkostninger til modregning -2.347 -3.035
Udlqdplngs.regulermg - 2310 308
administrationsomkostninger
| alt administrationsomkostninger -2.657 -2.727
| alt til radighed for udlodning brutto 95.667 23.540
Administrationsomkostninger, som ikke kan
0 0
fratreekkes
Frivillig udlodning 0 0
1 alt til radighed for udlodning netto 95.667 23.540
Cirkulerende. Cirkulerende.
beviser 2021 beviser 2020
Investorernes formue i 1.000 stk. i 1.000 kr. i1.000 stk. i1.000 kr.
Investorernes formue (primo) 1.326 207.017 1430 245.024
Udlodning fra sidste ar vedr. cirk. beviser 31/12 -23473 0 -13.300
Andring i udbetalt udlodning pga. emission/indlgsning 0 0 186
Emissioner i perioden 557 98.730 306 41.038
Indlgsninger i perioden -331 -57.058 -410 -58.174
Netto emissionstilleg og indlgsningsfradrag 54 0 62
Regulering af udlodning ved emis/indl i aret 1416 0 0
Overfert til udlodning naeste ar 60 0 68
Foresléet udlodning 95.607 0 23472
Overfarsel af arets resultat -29.287 0 -31.357
Investorernes formue (ultimo) 1.552 293.068 1.326 207.017
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Mix Aktier KL KW

Arets afkasti %
Benchmarkafkast i %

Indre veerdi pr. andel

Arets nettoresultat i 1.000 kr.
Arets udlodning pr. andel i kr.
Cirkulerende beviser i 1.000 stk.
Investorernes formue i 1.000 kr.
Arlige omk. i % af gns. formue
Arlige omkostninger i 1.000 kr.
Aop

- Indirekte handelsomkostninger i %

2021*
0,62
29,57
188,85
1

61,60

159

0,04

0,39
0,11

Arsrapport 2021

Investeringsforeningen Sparinvest

2021

Andel af resultat og omkostninger 2021* 3 Til rddighed for udlodning i 1.000 kr.
Resultat af fzellesportefaljen 1 Udlodning overfert fra sidste ar 0

Renter og udbytter 0
Arets resultat 1 .

Andre indtegter 0
* Perioden daekker 12-11-2021 - 31-12-2021

Skat 0

Kursgevinst til udlodning 0

Udlodningsregulering af indkomst 52

| alt Indkomst 52

Administrationsomkostninger til modregning 0

Udlodningsregulering - 0

administrationsomkostninger

| alt administrationsomkostninger 0

| alt til radighed for udlodning brutto 52

Administrationsomkostninger, som ikke kan 0

fratraekkes

Frivillig udlodning 0

| alt til radighed for udlodning netto 52

Cirkulerende.

beviser 2021*
Investorernes formue i1.000 stk. i1.000 kr.
Emissioner i perioden 1 158
Overfert til udlodning naeste ar 1
Foreslaet udlodning 51
Overfgrsel af arets resultat -51
Investorernes formue (ultimo) 1 159
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Arsrapport 2021
Investeringsforeningen Sparinvest

Mix Hgj Risiko KL
Afdelingsberetning for regnskabsaret 2021

Afdelingsprofil

Startdato 27-05-2015

Investeringskoncept Blandet

Valuta DKK

Udbyttetype Udbyttebetalende

Risikoklasse 5

SFDR artikel Artikel 8

Benchmark BM - Mix High (DKK)

Fondskode DK0060623346 Mix Hgj Risiko KL A
DK0060820686 Mix Hgj Risiko KL W
DK0060941557 Mix Hgj Risiko KL DAB W
DK0061550068 Mix Hgj Risiko KL KW

Afdelingsberetning
Denne afdelingsberetning skal laeses i sammenhaeng med arsrapportens gvrige afsnit for at give et fyldestgarende billede
af udviklingen i afdelingen.

Afdelingens Investeringsomrade

Afdelingen investerer fortrinsvis i andele i afdelinger i danske investeringsforeninger, som er udloddende og som er
omfattet af Lov om investeringsforeninger. Afdelingen kan ogsa investere direkte i enten aktier eller obligationer, dog kun
i begraenset omfang, og kun nér en eksponering ikke kan opnas via ovenstaende afdelinger. Afdelingen investerer i en
diversificeret portefglje af obligationer og aktier og er velegnet til investorer med en hgj risikovillighed. Afdelingen har
som udgangspunkt en fordeling pa 65% aktier og 35% obligationer. Afdelingen kan derudover velge at investere op til
10% af sin formue i alternativer som fx vedvarende energi, fibernetvaerk, vandforsyning, hospitaler og ikke-bgrsnoterede
virksomheder. Al vaesentlig valutarisiko i obligationsandelen afdaekkes mod DKK. Valutarisiko fra aktieandelen afdaekkes
ikke.

Andelsklasser

Afdelingen er opdelt i flere andelsklasser med hver deres omkostningsprocent.

Udvikling i 2021
Afkastet findes tilfredsstillende i forhold til benchmark.
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Mix Hgj Risiko KL

Resultatopggrelse og balance for regnskabsaret 2021

Arsrapport 2021

Investeringsforeningen Sparinvest

Resultatopggrelse Balance
2021 2020 2021 2020
Note i1.000 kr. i1.000 kr.  Note i1.000 kr. i1.000 kr.
1 Renter & udbytter Aktiver
Renteudgifter -27 -14 Likvide midler
Udbytter 24.199 18.889 Indestfiem’je i andre 8.493 2012
pengeinstitutter
| alt renter & udbytter 24.172 18.875 Likvider 8.493 2212
2 Kursgevinster & -tab
4  Kapitalandele
Kapitalandele 90536 ~25.837 Noterede inv. beviser i andre
Handelsomkostninger -767 -495 danske inv. - og 463.773 609.542
kapitalforeninger
I alt kursgevinster & -tab 89.769 -26.332 Unoterede inv. beviser i andre
danske inv. - og 482.243 0
kapitalforeninger
| alt nettoindteegter 113.941 -7.457 Kapitalandele 946.016 609.542
3 Administrationsomkostninger -4.605 -5.299 Andre aktiver
Resultat for skat 109336 12754 Andre tilgodehavender 251 0
Mellemvaerende vedrgrende
handelsafvikling 4.980 1670
Andre aktiver 5.231 1.670
Arets nettoresultat 109.336 -12.754
Aktiver 959.740 613.424
5 Overskudsdisponering Passiver
Foreslaet udlodning 42.556 0 6 Investorernes formue 951.565 611.343
Overfart til udlodning naeste ar 121 -19.580
Anden geeld
Overfert til formuen 66.659 6.826
Skyldige omkostninger 453 390
| alt disponibelt 109.336 -12.754
Lan 2 0
Der udloddes falgende fra de enkelte andelsklasser: Mellemveerende vedrarende 7720 1691
handelsafvikling
Mix Hgj Risiko KL A Anden gald 8.175 2.081
Foreslaet udlodning 30.794 0 Passiver 959.740 613.424
Overfert til udlodning naeste ar 76 -17.141
Overfert til formuen 61.083 4930
| alt disponibelt 91.953 -12.211
Mix Hgj Risiko KL W
Foreslaet udlodning 3.165 0
Overfert til udlodning naeste ar 8 -1.574
Overfert til formuen 6.185 1.608
| alt disponibelt 9.358 34
Mix Hgj Risiko KL DAB W
Foreslaet udlodning 1376 0
Overfert til udlodning naeste ar 22 -865
Overfert til formuen 3.273 288
| alt disponibelt 4.671 -577
Mix Hgj Risiko KL KW
Foreslaet udlodning 7.221 0
Overfert til udlodning naeste ar 15 0
Overfert til formuen -3.882 0
| alt disponibelt 3.354 0
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Arsrapport 2021
Investeringsforeningen Sparinvest

Mix Hgj Risiko KL

Noter til resultatopgarelse og balance for regnskabsaret 2021

Noter
2021 2020 2021 2020

Note i1.000 kr. i1.000 kr. Note i pct i pct

1 Renter & udbytter

@vrige renteudgifter
| alt renteudgifter

Noterede inv. beviser i andre
danske inv. - og kapitalforeninger

Unoterede inv. beviser i andre
danske inv. - og kapitalforeninger

I alt udbytter

2 Kursgevinster & -tab

Noterede aktier fra udenlandske
selskaber

Noterede inv. beviser i andre
danske inv. - og kapitalforeninger

Unoterede inv. beviser i andre
danske inv. - og kapitalforeninger

| alt kapitalandele

Bruttohandelsomkostninger

Deekket af emissions- og
indlgsningsindtaegter

| alt handelsomkostninger

I alt kursgevinster & -tab

w

Administrationomkostninger
Administration

Investeringsforvaltning
Distribution, markedsfaring og
formidling

I alt
administrationsomkostninger

4384

19.815

24.199

42.069

48.467

90.536

-1.125

358

-767

89.769

-236
-1.248

-3.121

-4.605

-14

18.889

18.889

-25.837

-25.837

-673

178

-495

-26.332

-1.177

-1.728

-2.394

-5.299

4 Fordelinger

Segmentfordeling

netto

Obligationer - Long Term 19,47 19,88
Aktier - Fundamental 18,49 0,00
Aktier - Index Passive 16,45 40,28
Aktier - Value Active Global 14,55 7,08
Aktier - Quant 13,95 6,13
Qvrige 17,09 26,62
Geografisk fordeling
Danmark 99,42 99,71
Dvrige 0,58 0,29
2021 2020
i1.000 kr. i1.000 kr.
5 Til radighed for udlodning
Udlodning overfert fra sidste ar -19.580 -33.492
Renter og udbytter 24.199 20.129
Andre indtegter 0 0
Skat 0 0
Kursgevinst til udlodning 32.679 -1.792
Udlodningsregulering af indkomst 10.562 -4.425
| alt Indkomst 47.860 -19.580
giz:z::\:igonsomkostninger il 4605 5300
:j rlwficrj\ri:ggtsi':r?:olzrogst_ninger =78 216
Ia:lr:ﬁnistrationsomkostninger ->182 -5:516
Lf:,tttt: radighed for udlodning 42.677 -25.097
Administrationsomkostninger, 0 5516
som ikke kan fratraekkes
Frivillig udlodning 0 0
1 alt til radighed for udlodning 12677 19.580
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Arsrapport 2021
Investeringsforeningen Sparinvest

Mix Hgj Risiko KL

Noter til resultatopgerelse og balance for regnskabséret 2021

Cirkulerende Cirkulerende
beviser 2021 beviser 2020
i 1.000 stk. i 1.000 kr. i1.000 stk. i1.000 kr.
6 Investorernes formue

Investorernes formue (primo) 5.502 611.343 4772 543.251
Emissioner i perioden 2463 307.439 1.540 169.469
Indlgsninger i perioden -625 -76.604 -810 -88.622
Netto emissionstilleeg og indlgsningsfradrag 51 0
Overfert til udlodning naeste ar 121 -19.580
Foresléet udlodning 42.556 0
Overfarsel af drets resultat 66.659 6.826
Investorernes formue (ultimo) 7.341 951.565 5.502 611.343

2021 2020 2019 2018 2017

Arets nettoresultat i 1.000 kr. 109.336 -12.754 65.832 -31.374 13.988

Investorernes formue i 1.000 kr. 951.565 611.343 543.251 408.994 362.041

2021 2020
Finansielle instrumenter i 1.000 kr. Andel i pct. i 1.000 kr. Andel i pct.
Barsnoterede finansielle instrumenter 463.773 48,7 609.542 99,7
Finansielle instrumenter noteret pa et andet reguleret marked 0 0,0 0 0,0
Nyemitterede finansielle instrumenter, der planlaegges

noteret pa en fondsbers eller et andet reguleret marked 0 0,0 0 0,0
@vrige finansielle instrumenter 482.243 50,7 0 0,0
Finansielle instrumenter i alt 946.016 99,4 609.542 99,7
Andre aktiver / Anden gaeld 5.549 0,6 1.801 03
I alt 951.565 100,0 611.343 100,0

Noterede aktier, noterede obligationer, noterede afledte finansielle instrumenter og investeringsbeviser m.v. er ikke specificeret i arsrapporten,
idet beholdningslisten kan findes pa fondens hjemmeside eller kan rekvireres ved henvendelse til Investerings-forvaltningsselskabet.
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Mix Hgj Risiko KL A

Arsrapport 2021

Investeringsforeningen Sparinvest

2021 2020 2019 2018 2017
Arets afkasti % 16,25 -2,46 15,24 =713 588
Benchmarkafkast i % 16,34 2,78 19,04 -4,38 748
Indre veerdi pr. andel 128,90 110,88 113,67 98,64 106,21
Arets nettoresultat i 1.000 kr. 91.953 -12.211 57.095 -27.692 12618
Arets udlodning pr. andel i kr. 5,60 0,00 0,00 0,00 0,00
Cirkulerende beviser i 1.000 stk. 5.499 4.820 4.165 3.622 2.946
Investorernes formue i 1.000 kr. 708.793 534418 473.440 357.305 312.847
Arlige omk. i % af gns. formue 0,70 1,04 1,13 1,13 1,04
Arlige omkostninger i 1.000 kr. 4.380 4.942 4771 3.996 2,602
Aop 1,53 1,13 2,05 2,11 2,14
- Indirekte handelsomkostninger i % 0,02 0,01 0,04 0,04
Sharpe Ratio Benchmark 0,86
Sharpe Ratio Afdeling 0,55
Volatilitet Benchmark i % 9,27
Volatilitet Afdeling i % 9,84
2021 2020
Andel af resultat og omkostninger 2021 2020 5 Til radighed for udlodning i1.000 kr.  i1.000 kr.
Resultat af fzellesportefeljen 96333 7268 Udlodning overfert fra sidste ar -17.141 -29.247
Administration 198 1037 Renter og udbytter 20.809 17.438
Investeringsforvaltning -1.061 -1.511 Andre indtzegter 0 0
Distribution, markedsfgring og Skat 0 0
formidling B 2 Kursgevinst til udlodning 28.737 -1.497
Administrationsomkostninger 4380 -4.942 Udlodningsregulering af indkomst 3.172 -3.835
Arets resultat 91.953 -12.21 | alt Indkomst 35.577 -17.141
Administrationsomkostninger til modregning -4.380 -4.943
:j:ﬁig;g:irjr?:;m(nogs;ninger -326 2t
| alt administrationsomkostninger -4.706 -5.160
| alt til radighed for udlodning brutto 30.870 -22.302
Administrationsomkostninger, som ikke kan
fratraekkes 0 >.160
Frivillig udlodning 0 0
1 alt til radighed for udlodning netto 30.870 -17.141
Cirkulerende. Cirkulerende.
beviser 2021 beviser 2020
Investorernes formue i1.000 stk. i1.000 kr. i1.000 stk. i1.000 kr.
Investorernes formue (primo) 4.820 534.418 4.165 473.440
Emissioner i perioden 839 101.946 1.125 123439
Indlgsninger i perioden -160 -19.549 -470 -50.250
Netto emissionstilleg og indlgsningsfradrag 25 0 0
Overfert til udlodning naeste ar 76 0 -17.141
Foresléet udlodning 30.794 0 0
Overfarsel af arets resultat 61.083 0 4.930
Investorernes formue (ultimo) 5.499 708.793 4.820 534.418
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Arsrapport 2021
Investeringsforeningen Sparinvest

Mix Hgj Risiko KL W

2021 2020 2019 2018 2017 *
Arets afkasti % 16,83 -1,94 15,82 -6,66 6,14
Benchmarkafkast i % 16,34 2,78 19,04 -4,38 748
Indre veerdi pr. andel 131,87 112,87 115,10 99,38 106,47
Arets nettoresultat i 1.000 kr. 9.358 34 4.956 -2.059 1.396
Arets udlodning pr. andel i kr. 6,40 0,00 0,00 0,00 0,00
Cirkulerende beviser i 1.000 stk. 495 436 337 294 287
Investorernes formue i 1.000 kr. 65.225 49.168 38.747 29.231 30.603
Arlige omk. i % af gns. formue 0,20 0,50 0,63 0,63 0,31
Arlige omkostninger i 1.000 kr. 114 212 212 210 99
Aop 0,60 0,61 1,55 1,60 2,14
- Indirekte handelsomkostninger i % 0,02 0,01 0,04 0,04
Sharpe Ratio Benchmark 0,84
Sharpe Ratio Afdeling 0,58
Volatilitet Benchmark i % 9,67
Volatilitet Afdeling i % 10,29

* Denne fond er startet 01-07-2017. Negletallet vedrarende afkast gaelder for hele 2017, avrige negletal geelder for perioden 01.07.2017 - 31.12.2017

2021 2020
Andel af resultat og omkostninger 2021 2020 5 Til rddighed for udlodning i 1.000 kr. i 1.000 kr.
Resultat af fzellesportefeljen 9472 245 Udlodning overfert fra sidste ar -1.574 -2.351
. . Renter og udbytter 2.330 1.769
Administration -17 -78
. . Andre indtaegter 0 0
Investeringsforvaltning -97 -134
. . . Skat 0 0
Administrationsomkostninger -114 -212
Kursgevinst til udlodning 2.321 -213
Arets resultat 9.358 34 . . .
Udlodningsregulering af indkomst 180 =779
| alt Indkomst 3.257 -1.574
Administrationsomkostninger til modregning -114 -212
Udlodningsregulering -
T . 29 5
administrationsomkostninger
| alt administrationsomkostninger -84 -207
| alt til radighed for udlodning brutto 3.173 -1.781
Administrationsomkostninger, som ikke kan
0 207
fratreekkes
Frivillig udlodning 0 0
1 alt til radighed for udlodning netto 3173 -1.574
Cirkulerende. Cirkulerende.
beviser 2021 beviser 2020
Investorernes formue i 1.000 stk. i 1.000 kr. i1.000 stk. i1.000 kr.
Investorernes formue (primo) 436 49.168 337 38.747
Emissioner i perioden 460 55.710 400 44.349
Indlgsninger i perioden -401 -49.015 -301 -33.961
Netto emissionstilleg og indlgsningsfradrag 4 0 0
Overfert til udlodning naeste ar 8 0 -1.574
Foresléet udlodning 3.165 0 0
Overfarsel af arets resultat 6.185 0 1.608
Investorernes formue (ultimo) 495 65.225 436 49.168
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Mix Hgj Risiko KL DAB W

Arsrapport 2021

Investeringsforeningen Sparinvest

2021 2020 2019 2018 2017 *
Arets afkasti % 16,83 -1,95 15,82 -6,66 5,90
Benchmarkafkast i % 16,34 2,78 19,04 -4,38 748
Indre veerdi pr. andel 131,56 112,60 114,84 99,15 106,23
Arets nettoresultat i 1.000 kr. 4671 -577 3.780 -1.623 -27
Arets udlodning pr. andel i kr. 6,30 0,00 0,00 0,00 0,00
Cirkulerende beviser i 1.000 stk. 219 247 271 227 175
Investorernes formue i 1.000 kr. 28.746 27.757 31.064 22.458 18.590
Arlige omk. i % af gns. formue 0,20 0,56 0,63 0,63 0,02
Arlige omkostninger i 1.000 kr. 60 145 170 144 4
Aop 0,61 0,65 1,55 1,60 2,14
- Indirekte handelsomkostninger i % 0,02 0,01 0,04 0,04
Sharpe Ratio Benchmark 0,79
Sharpe Ratio Afdeling 0,53
Volatilitet Benchmark i % 10,17
Volatilitet Afdeling i % 10,81
* Perioden omfatter 20-12-2017 - 31-12-2017
2021 2020
Andel af resultat og omkostninger 2021 2020 5 Til rddighed for udlodning i 1.000 kr. i 1.000 kr.
Resultat af fzellesportefeljen 4731 434 Udlodning overfert fra sidste ar -865 -1.894
L Renter og udbytter 1.060 922
Administration -8 -62
. . Andre indtaegter 0 0
Investeringsforvaltning -52 -83
. . . Skat 0 0
Administrationsomkostninger -60 -145
Kursgevinst til udlodning 1454 -82
Arets resultat 4.671 -577 . . .
Udlodningsregulering af indkomst -190 189
| alt Indkomst 1459 -865
Administrationsomkostninger til modregning -60 -145
Udlodningsregulering - 4 -
administrationsomkostninger
| alt administrationsomkostninger -61 -149
| alt til radighed for udlodning brutto 1.398 -1.014
Administrationsomkostninger, som ikke kan
0 149
fratreekkes
Frivillig udlodning 0 0
1 alt til radighed for udlodning netto 1.398 -865
Cirkulerende. Cirkulerende.
beviser 2021 beviser 2020
Investorernes formue i 1.000 stk. i 1.000 kr. i1.000 stk. i1.000 kr.
Investorernes formue (primo) 247 27.757 271 31.064
Emissioner i perioden 25 3.010 15 1.681
Indlgsninger i perioden -53 -6.691 -39 -4.411
Overfert til udlodning naeste ar 22 0 -865
Foresléet udlodning 1376 0 0
Overfarsel af arets resultat 3.273 0 288
Investorernes formue (ultimo) 219 28.746 247 27.757
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Mix Hgj Risiko KL KW

Arsrapport 2021

Investeringsforeningen Sparinvest

2021 *
Arets afkasti % 6,67
Benchmarkafkast i % 16,34
Indre veerdi pr. andel 131,87
Arets nettoresultat i 1.000 kr. 3.354
Arets udlodning pr. andel i kr. 6,40
Cirkulerende beviser i 1.000 stk. 1.128
Investorernes formue i 1.000 kr. 148.801
Arlige omk. i % af gns. formue 0,10
Arlige omkostninger i 1.000 kr. 51
Aop 0,49
- Indirekte handelsomkostninger i % 0,02
2021
Andel af resultat og omkostninger 2021* 5 Til rddighed for udlodning i 1.000 kr.
Resultat af feellesportefaljen 3.405 Udlodning overfart fra sidste ar 0
o . Renter og udbytter 0
Administration -13
. . Andre indtegter 0
Investeringsforvaltning -38
Skat 0
Administrationsomkostninger -51
Kursgevinst til udlodning 167
Arets resultat 3.354 . . .
Udlodningsregulering af indkomst 7.400
* Perioden daekker 24-06-2021 - 31-12-2021
| alt Indkomst 7.567
Administrationsomkostninger til modregning -51
Udlodningsregulering -
o . -280
administrationsomkostninger
| alt administrationsomkostninger -331
| alt til radighed for udlodning brutto 7.236
Administrationsomkostninger, som ikke kan 0
fratraekkes
Frivillig udlodning 0
| alt til radighed for udlodning netto 7.236

Cirkulerende.

beviser 2021 *
Investorernes formue i 1.000 stk. i 1.000 kr.
Emissioner i perioden 1.139 146.773
Indlgsninger i perioden -1 -1.349
Netto emissionstilleg og indlgsningsfradrag 22
Overfert til udlodning naeste ar 15
Foresléet udlodning 7.221
Overfgrsel af arets resultat -3.882
Investorernes formue (ultimo) 1.128 148.801
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Arsrapport 2021
Investeringsforeningen Sparinvest

Mix Lav Risiko KL
Afdelingsberetning for regnskabsaret 2021

Afdelingsprofil

Startdato 27-05-2015

Investeringskoncept Blandet

Valuta DKK

Udbyttetype Udbyttebetalende

Risikoklasse 3

SFDR artikel Artikel 8

Benchmark BM - Mix Low (DKK)

Fondskode DK0060623189 Mix Lav Risiko KL A
DK0060820330 Mix Lav Risiko KL W
DK0060941391 Mix Lav Risiko KL DAB W
DK0061550142 Mix Lav Risiko KL KW

Afdelingsberetning
Denne afdelingsberetning skal laeses i sammenhaeng med arsrapportens gvrige afsnit for at give et fyldestgarende billede
af udviklingen i afdelingen.

Afdelingens Investeringsomrade

Afdelingen investerer fortrinsvis i andele i afdelinger i danske investeringsforeninger, som er udloddende og som er
omfattet af Lov om investeringsforeninger. Afdelingen kan ogsa investere direkte i enten aktier eller obligationer, dog kun
i begraenset omfang, og kun nér en eksponering ikke kan opnas via ovenstaende afdelinger. Afdelingen investerer i en
diversificeret portefglje af obligationer og aktier og er velegnet til investorer med lav til mellem risikovillighed. Afdelingen
har som udgangspunkt en fordeling pa 25% aktier og 75% obligationer. Afdelingen kan derudover velge at investere op
til 10% af sin formue i alternativer som fx vedvarende energi, fibernetvaerk, vandforsyning, hospitaler og ikke-
barsnoterede virksomheder. Al vaesentlig valutarisiko i obligationsandelen afdaekkes mod DKK. Valutarisiko fra
aktieandelen afdaekkes ikke.

Andelsklasser

Afdelingen er opdelt i flere andelsklasser med hver deres omkostningsprocent.

Udvikling i 2021
Afkastet findes tilfredsstillende i forhold til benchmark.
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Mix Lav Risiko KL

Resultatopggrelse og balance for regnskabsaret 2021

Arsrapport 2021
Investeringsforeningen Sparinvest

Resultatopggrelse Balance
2021 2020 2021 2020
Note i1.000 kr. i1.000 kr.  Note i1.000 kr. i1.000 kr.
1 Renter & udbytter Aktiver
Renteudgifter -53 -97 Likvide midler
Udbytter 82.721 59.382 Indestdende i depotselskab 5 1.309
| alt renter & udbytter 82.668 59.285 Indestéende i andre 5.499 14.715
pengeinstitutter
2 Kursgevinster & -tab Likvider 5.504 16.024
Kapitalandele 117.129 -13.533
4 Kapitalandele
Valutakonti 24 38 Noterede inv. beviser i andre
Handelsomkostninger -1.820 -1.286 danske inv. - og 1.195.727 3.368.715
kapitalforeninger
| alt kursgevinster & -tab 115.333 -14.857 Noterede inv. beviser i
udenlandske inv. - og 0 56.005
kapitalforeninger
| alt nettoindteegter 198.001 44.428 Unoterede inv. beviser i andre
danske inv. - og 2.669.746 0
kapitalforeninger
3 Administrationsomkostninger -13.825 -12.966 Kapitalandele 3.865.473 3.424.720
Resultat far skat 184.176 31.462
Andre aktiver
Andre tilgodehavender 475 0
Arets nettoresultat 184.176 31.462 Mellemvaerende vedrgrende
- 3.608 0
handelsafvikling
Andre aktiver 4.083 0
5 Overskudsdisponering Aktiver 3.875.060 3.440.743
Foreslaet udlodning 199.640 55.019
Overfert til udlodning naeste ar 209 1734 Passiver
Overfart til formuen -15.673 -25.291 6 Investorernes formue 3.867.186 3.439.531
| alt disponibelt 184.176 31.462
Anden geeld
Der udloddes fglgende fra de enkelte andelsklasser: Skyldige omkostninger 1224 1211
Mellemvaerende vedrgrende
Mix Lav Risiko KL A handelsafvikling 6.650 0
Foreslaet udlodning 154.518 43.431 Anden geeld 7.874 1.21
Overfert til udlodning naeste ar 154 1.680 passiver 3.875.060 3.440743
Overfert til formuen -6.879 -20.901
| alt disponibelt 147.793 24.210

Mix Lav Risiko KL W

Foreslaet udlodning 34.452 10.698
Overfert til udlodning naeste ar 50 50
Overfert til formuen -2.279 -4.002
| alt disponibelt 32223 6.746

Mix Lav Risiko KL DAB W

Foreslaet udlodning 2.626 890
Overfert til udlodning naeste ar 4 4
Overfert til formuen 151 -388
| alt disponibelt 2.781 506

Mix Lav Risiko KL KW

Foreslaet udlodning 8.044 0
Overfert til udlodning naeste ar 1 0
Overfert til formuen -6.666 0
1 alt disponibelt 1379 0
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Mix Lav Risiko KL

Noter til resultatopgarelse og balance for regnskabsaret 2021

Arsrapport 2021

Investeringsforeningen Sparinvest

Noter
2021 2020 2021 2020
Note i1.000 kr. i1.000 kr. Note i pct i pct
1 Renter & udbytter 4 Fordelinger
Segmentfordeling
@vrige renteudgifter -3 97 Obligationer - Short Term 32,99 33,17
I alt renteudgifter -53 -97 Obligationer - Medium Term 14,48 14,51
Notereqe inv. bevisey i andrg 10.060 58861 Obligationer - Long Term 8,68 8,63
danske inv. - og kapitalforeninger
. L Aktier - Fundamental 7,30 0,00
Unoterede inv. beviser i andre 72350 0
danske inv. - og kapitalforeninger ’ Aktier - Index Passive 6,47 14,52
Noterede inv. beviser i .
udenlandske inv. - og 3N 521 Qvrige 3009 29,16
kapitalforeninger Geografisk fordeling
I alt udbytter 82.721 59.382
Danmark 99,96 97,94
2 Kursgevinster & -tab Dvrige 0,04 206
Noterede inv. beviser i andre
danske inv. - og kapitalforeninger 72.279 18413 2021 2020
Unotergde inv. bevis.eri andr.e 43562 0 11.000 kr. i1.000 kr.
danske inv. - og kapitalforeninger
Noterede inv. beviser i 5 Til radighed for udlodning
udenlandske inv. - og 1.288 4.879 .
kapitalforeninger Udlodning overfert fra sidste ar 1.731 692
| alt kapitalandele 117.129 -13.533 Renter og udbytter 82.723 60.893
Andre indtegter 0 0
Bruttohandelsomkostninger -2.276 -1.736 Skat 0 0
Daekket af emissions- og 456 450 Kursgevinst til udlodning 114.048 6.567
indlgsningsindtaegter
I alt handelsomkostninger 1.820 1.286 Udlodningsregulering af indkomst 15.128 1.723
| alt Indkomst 213.630 69.874
I alt kursgevinster & -tab 115.333 -14.857 » . . .
Adm|n|strjat|onsomkostn|nger il 13.825 12966
L. . . modregning
3 Administrationomkostninger .
Udlodningsregulering - 0 157
Administration -1.637 -1.626 administrationsomkostninger
Investeringsforvaltning -1.967 -1.934 lat . -13.782 13122
administrationsomkostninger
Distribution, markedsfering og e .
formidling -10.221 -9.406 Lf:.tttt: rédighed for udlodning 199.849 56.753
| alt - . . -13.825 -12.966 Administrationsomkostninger,
administrationsomkostninger . 0 0
som ikke kan fratraekkes
Frivillig udlodning 0 0
1 alt til radighed for udlodning 199.849 56.753

netto
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Arsrapport 2021
Investeringsforeningen Sparinvest

Mix Lav Risiko KL

Noter til resultatopgerelse og balance for regnskabséret 2021

Cirkulerende Cirkulerende
beviser 2021 beviser 2020
i 1.000 stk. i 1.000 kr. i1.000 stk. i1.000 kr.
6 Investorernes formue

Investorernes formue (primo) 32.940 3.439.531 30.170 3.158.227
Udlodning fra sidste ar vedr. cirk. beviser 31/12 -55.022 -35.123
/ndring i udbetalt udlodning pga. emission/indlgsning 0 -1.296
Emissioner i perioden 3.819 406.901 4.844 499.606
Indlgsninger i perioden -1.016 -108.047 -2.074 -213.345
Netto emissionstilleg og indlgsningsfradrag 15 0
Regulering af udlodning ved emis/indl i &ret -372 0
Overfort til udlodning naeste ar 209 1.734
Foresldet udlodning 199.640 55.019
Overfarsel af drets resultat -15.673 -25.291
Investorernes formue (ultimo) 35.742 3.867.186 32.940 3.439.531

2021 2020 2019 2018 2017

Arets nettoresultat i 1.000 kr. 184.176 31.462 184.559 -86.618 47.813

Investorernes formue i 1.000 kr. 3.867.186 3.439.531 3.158.227 2.611.301 2.367.612

2021 2020
Finansielle instrumenter i1.000 kr. Andel i pct. i1.000 kr. Andel i pct.
Barsnoterede finansielle instrumenter 1.195.727 30,9 3.424.720 99,6
Finansielle instrumenter noteret pa et andet reguleret marked 0 0,0 0 0,0
Nyemitterede finansielle instrumenter, der planleegges

noteret pa en fondsbers eller et andet reguleret marked 0 0,0 0 0,0
@vrige finansielle instrumenter 2.669.746 69,0 0 0,0
Finansielle instrumenter i alt 3.865.473 100,0 3.424.720 99,6
Andre aktiver / Anden gaeld 1713 0,0 14.813 04
I alt 3.867.186 100,0 3.439.531 100,0

Noterede aktier, noterede obligationer, noterede afledte finansielle instrumenter og investeringsbeviser m.v. er ikke specificeret i arsrapporten,
idet beholdningslisten kan findes pa fondens hjemmeside eller kan rekvireres ved henvendelse til Investerings-forvaltningsselskabet.

220

Penneo dokumentnagle: NVGTK-78WF2-86K2U-GEPH5-4ECM5-0HO0JJ



Mix Lav Risiko KL A

Arsrapport 2021
Investeringsforeningen Sparinvest

2021 2020 2019 2018 2017
Arets afkasti % 521 0,79 6,86 -3,35 3,18
Benchmarkafkast i % 5,51 1,77 8,41 -2,13 341
Indre veerdi pr. andel 108,11 104,35 104,61 100,31 104,09
Arets nettoresultat i 1.000 kr. 147.793 24210 153.209 -73.573 42.508
Arets udlodning pr. andel i kr. 5,50 1,60 1,10 2,50 0,30
Cirkulerende beviser i 1.000 stk. 28.094 27.145 25.330 21.739 18.851
Investorernes formue i 1.000 kr. 3.037.342 2.832.490 2.649.755 2.180.667 1.962.227
Arlige omk. i % af gns. formue 0,45 0,46 0,61 0,63 0,56
Arlige omkostninger i 1.000 kr. 13.149 12.359 14.616 13.309 8.696
Aop 0,99 0,51 1,22 1,26 1,31
- Indirekte handelsomkostninger i % 0,03 0,01 0,05 0,02
Sharpe Ratio Benchmark 0,84
Sharpe Ratio Afdeling 0,61
Volatilitet Benchmark i % 4,33
Volatilitet Afdeling i % 4,56
2021 2020
Andel af resultat og omkostninger 2021 2020 5 Til rddighed for udlodning i 1.000 kr. i 1.000 kr.
Resultat af faellesportefaljen 160.942 36.569 Udlodning overfert fra sidste &r 1679 482
Administration 1329 1345 Renter og udbytter 67.928 50.811
Investeringsforvaltning -1.599 -1.608 Andre indtzegter 0 0
Distribution, markedsfgring og Skat 0 0
formidling loza 408 Kursgevinst til udlodning 93.295 5.594
Administrationsomkostninger -13.149 -12.359 Udlodningsregulering af indkomst 5140 693
Arets resultat 147.793 24.210 | alt Indkomst 168.042 57.579
Administrationsomkostninger til modregning -13.149 -12.359
:j:ﬁig;g:irjr?:;m(nogs;ninger -221 -1o
| alt administrationsomkostninger -13.370 -12.468
| alt til radighed for udlodning brutto 154.672 45111
Administrationsomkostninger, som ikke kan
fratraekkes 0 0
Frivillig udlodning 0 0
1 alt til radighed for udlodning netto 154.672 45.111
Cirkulerende. Cirkulerende.
beviser 2021 beviser 2020
Investorernes formue i1.000 stk. i1.000 kr. i1.000 stk. i1.000 kr.
Investorernes formue (primo) 27.145 2.832.490 25.330 2.649.755
Udlodning fra sidste ar vedr. cirk. beviser 31/12 -43.432 0 -27.863
Andring i udbetalt udlodning pga. emission/indlgsning 0 0 -853
Emissioner i perioden 991 105.090 2.866 295.271
Indlgsninger i perioden -42 -4.495 -1.051 -108.031
Netto emissionstilleg og indlgsningsfradrag 7 0 0
Regulering af udlodning ved emis/indl i aret -112 0 0
Overfert til udlodning naeste ar 154 0 1.680
Foresléet udlodning 154.518 0 43.431
Overfarsel af arets resultat -6.879 0 -20.901
Investorernes formue (ultimo) 28.094 3.037.342 27.145 2.832.490
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Mix Lav Risiko KL W

Arets afkasti %
Benchmarkafkast i %

Indre veerdi pr. andel

Arets nettoresultat i 1.000 kr.
Arets udlodning pr. andel i kr.
Cirkulerende beviser i 1.000 stk.
Investorernes formue i 1.000 kr.
Arlige omk. i % af gns. formue
Arlige omkostninger i 1.000 kr.
Aop

- Indirekte handelsomkostninger i %
Sharpe Ratio Benchmark
Sharpe Ratio Afdeling
Volatilitet Benchmark i %

Volatilitet Afdeling i %

5,51
108,50
32.223

5,90

5.839
633.592
0,10
597

033

0,03

0,82

0,67

4,49

4,75

2020 2019 2018
1,14 7,29 -2,96
1,77 8,41 -2,13

104,75 105,05 100,72

6.746 27.956 -11.514
2,00 1,50 2,90

5.349 4.442 3.784

560.374 466.643 381.160
0,11 0,22 0,23
558 885 893
0,16 083 0,86
0,01 0,05 0,02

341
104,30
5.331
0,50
3.363
350.770
0,12
346
131

Arsrapport 2021
Investeringsforeningen Sparinvest

* Denne fond er startet 01-07-2017. Negletallet vedrarende afkast gaelder for hele 2017, avrige negletal geelder for perioden 01.07.2017 - 31.12.2017

2021 2020
Andel af resultat og omkostninger 2021 2020 5 Til rddighed for udlodning i 1.000 kr. i 1.000 kr.
Resultat af feellesportefaljen 32.820 7.304 Udlodning overfart fra sidste ar 49 194
. . Renter og udbytter 13.608 9.304
Administration -271 -258
. . Andre indtaegter 0 0
Investeringsforvaltning -326 -300
. . . Skat 0 0
Administrationsomkostninger -597 -558
Kursgevinst til udlodning 18.967 895
Arets resultat 32.223 6.746 . . .
Udlodningsregulering af indkomst 2.072 957
| alt Indkomst 34.696 11.350
Administrationsomkostninger til modregning -597 -558
Udlqdplngs.regulermg - 403 44
administrationsomkostninger
| alt administrationsomkostninger -194 -602
| alt til radighed for udlodning brutto 34.502 10.748
Administrationsomkostninger, som ikke kan
0 0
fratreekkes
Frivillig udlodning 0 0
1 alt til radighed for udlodning netto 34.502 10.748
Cirkulerende. Cirkulerende.
beviser 2021 beviser 2020
Investorernes formue i 1.000 stk. i 1.000 kr. i1.000 stk. i1.000 kr.
Investorernes formue (primo) 5349 560.374 4.442 466.643
Udlodning fra sidste ar vedr. cirk. beviser 31/12 -10.699 0 -6.663
Andring i udbetalt udlodning pga. emission/indlgsning 0 0 -405
Emissioner i perioden 1.389 147.360 1.902 196.521
Indlgsninger i perioden -899 -95.470 -995 -102.467
Netto emissionstilleg og indlgsningsfradrag 2 0 0
Regulering af udlodning ved emis/indl i aret -200 0 0
Overfert til udlodning naeste ar 50 0 50
Foresléet udlodning 34452 0 10.698
Overfarsel af arets resultat -2.279 0 -4.002
Investorernes formue (ultimo) 5.839 633.592 5.349 560.374
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Mix Lav Risiko KL DAB W

Arsrapport 2021

Investeringsforeningen Sparinvest

2021 2020 2019 2018 2017 *
Arets afkasti % 5,58 1,15 7.29 -2,96 3,19
Benchmarkafkast i % 5,51 1,77 8,41 -2,13 341
Indre veerdi pr. andel 108,51 104,76 105,05 100,72 104,10
Arets nettoresultat i 1.000 kr. 2.781 506 3394 -1.531 -25
Arets udlodning pr. andel i kr. 5,90 2,00 1,50 2,90 0,30
Cirkulerende beviser i 1.000 stk. 445 445 398 491 525
Investorernes formue i 1.000 kr. 48312 46.667 41.829 49474 54.615
Arlige omk. i % af gns. formue 0,10 0,11 0,22 0,23 0,01
Arlige omkostninger i 1.000 kr. 51 49 103 124 4
Aop 0,33 0,16 083 0,88 1,31
- Indirekte handelsomkostninger i % 0,03 0,01 0,05 0,02
Sharpe Ratio Benchmark 0,76
Sharpe Ratio Afdeling 0,60
Volatilitet Benchmark i % 4,74
Volatilitet Afdeling i % 5,01
* Perioden omfatter 20-12-2017 - 31-12-2017
2021 2020
Andel af resultat og omkostninger 2021 2020 5 Til rddighed for udlodning i 1.000 kr. i 1.000 kr.
Resultat af faellesportefaljen 2.832 555 Udlodning overfert fra sidste &r 3 16
. . Renter og udbytter 1.187 778
Administration -23 -23
. . Andre indtaegter 0 0
Investeringsforvaltning -28 -26
. . . Skat 0 0
Administrationsomkostninger -51 -49
Kursgevinst til udlodning 1.649 78
Arets resultat 2.781 506 . . .
Udlodningsregulering af indkomst -195 73
| alt Indkomst 2.644 945
Administrationsomkostninger til modregning -51 -49
Udlodningsregulering -
T . 36 -3
administrationsomkostninger
| alt administrationsomkostninger -15 -52
| alt til radighed for udlodning brutto 2.630 894
Administrationsomkostninger, som ikke kan
0 0
fratreekkes
Frivillig udlodning 0 0
1 alt til radighed for udlodning netto 2.630 894
Cirkulerende. Cirkulerende.
beviser 2021 beviser 2020
Investorernes formue i 1.000 stk. i 1.000 kr. i1.000 stk. i1.000 kr.
Investorernes formue (primo) 445 46.667 398 41.829
Udlodning fra sidste ar vedr. cirk. beviser 31/12 -891 0 -597
Andring i udbetalt udlodning pga. emission/indlgsning 0 0 -38
Emissioner i perioden 70 7.394 75 7.814
Indlgsninger i perioden -71 -7.580 -28 -2.847
Regulering af udlodning ved emis/indl i dret -60 0 0
Overfart til udlodning naeste ar 4 0 4
Foreslaet udlodning 2.626 0 890
Overfarsel af arets resultat 151 0 -388
Investorernes formue (ultimo) 445 48.312 445 46.667
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Mix Lav Risiko KL KW

Arsrapport 2021

Investeringsforeningen Sparinvest

2021 *
Arets afkasti % 2,64
Benchmarkafkast i % 5,51
Indre veerdi pr. andel 108,50
Arets nettoresultat i 1.000 kr. 1379
Arets udlodning pr. andel i kr. 5,90
Cirkulerende beviser i 1.000 stk. 1.363
Investorernes formue i 1.000 kr. 147.940
Arlige omk. i % af gns. formue 0,05
Arlige omkostninger i 1.000 kr. 28
Aop 0,26
- Indirekte handelsomkostninger i % 0,03
2021
Andel af resultat og omkostninger 2021* 4 Til rddighed for udlodning i 1.000 kr.
Resultat af feellesportefaljen 1.407 Udlodning overfart fra sidste ar 0
o . Renter og udbytter 0
Administration -14
. . Andre indtegter 0
Investeringsforvaltning -14
Skat 0
Administrationsomkostninger -28
Kursgevinst til udlodning 137
Arets resultat 1.379 . . .
Udlodningsregulering af indkomst 8.111
* Perioden daekker 23-06-2021 - 31-12-2021
| alt Indkomst 8.248
Administrationsomkostninger til modregning -28
Udlodningsregulering -
o . -176
administrationsomkostninger
| alt administrationsomkostninger -203
| alt til radighed for udlodning brutto 8.045
Administrationsomkostninger, som ikke kan 0
fratraekkes
Frivillig udlodning 0
| alt til radighed for udlodning netto 8.045

Cirkulerende.

beviser 2021 *
Investorernes formue i 1.000 stk. i 1.000 kr.
Emissioner i perioden 1.368 147.057
Indlgsninger i perioden -5 -502
Netto emissionstilleg og indlgsningsfradrag 6
Overfert til udlodning naeste ar 1
Foresléet udlodning 8.044
Overfgrsel af arets resultat -6.666
Investorernes formue (ultimo) 1.363 147.940
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Arsrapport 2021
Investeringsforeningen Sparinvest

Mix Maksimum Risiko KL
Afdelingsberetning for regnskabsaret 2021

Afdelingsprofil

Startdato 01-06-2021

Investeringskoncept Blandet

Valuta DKK

Udbyttetype Udbyttebetalende

Risikoklasse 5

SFDR artikel Artikel 8

Benchmark BM - Mix Maximum Risk (DKK)

Fondskode DK0061550225 Mix Maksimum Risiko KL KW
DK0061551892 Mix Maksimum Risiko KL A
DK0061551975 Mix Maksimum Risiko KL W

Afdelingsberetning
Denne afdelingsberetning skal lzeses i sammenhaeng med arsrapportens gvrige afsnit for at give et fyldestggrende billede
af udviklingen i afdelingen.

Afdelingens Investeringsomrade

Afdelingen investerer fortrinsvis i andele i afdelinger i danske investeringsforeninger, som er udloddende og som er
omfattet af Lov om investeringsforeninger. Afdelingen kan ogsa investere direkte i enten aktier eller obligationer, dog kun
i begraenset omfang, og kun nar en eksponering ikke kan opnas via ovenstaende afdelinger. Afdelingen investerer i en
diversificeret portefglje af obligationer og aktier og er velegnet til investorer med en hgj risikovillighed. Afdelingen har
som udgangspunkt en fordeling pa 85% aktier og 15% obligationer. Afdelingen kan derudover velge at investere op til
10% af sin formue i alternativer som fx vedvarende energi, fibernetvaerk, vandforsyning, hospitaler og ikke-barsnoterede
virksomheder. Al vaesentlig valutarisiko i obligationsandelen afdaekkes mod DKK. Valutarisiko fra aktieandelen afdaekkes
ikke.

Udvikling i 2021
Afkastet findes mindre tilfredsstillende i forhold til benchmark.
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Arsrapport 2021
Investeringsforeningen Sparinvest

Mix Maksimum Risiko KL

Resultatopggrelse og balance for regnskabsaret 2021

Resultatopggrelse Balance
2021* 2021*
Note i1.000 kr.  Note i1.000 kr.
1 Kursgevinster & -tab Aktiver
Kapitalandele 2.323 Likvide midler
I alt kursgevinster & -tab 2323 Indestédende i depotselskab 563
Likvider 563
| alt nettoindtaegter 2.323 3 Kapitalandele
Noterede inv. beviser i andre
. i . danske inv. - og 26.737
2 Administrationsomkostninger -51 kapitalforeninger
Resultat for skat 2272 Unoterede inv. beviser i andre
danske inv. - og 29.157
kapitalforeninger
Kapitalandele 55.894
Arets nettoresultat 2272

. Andre aktiver
Perioden daekker 07-06-2021 - 31-12-2021

Andre tilgodehavender 129

4 Overskudsdisponering Mellemvaerende vedrgrende 2609

handelsafvikling

Foreslaet udlodning 169

Andre aktiver 2.738
Overfert til udlodning naeste ar 18

Akti 59.195
Overfort til formuen 2.085 ver
| alt disponibelt 2.272

Passiver
Der udloddes falgende fra de enkelte
andelsklasser: 5 Investorernes formue 56.177
Mix Maksimum Risiko KL A

Anden geeld
Foreslaet udlodning 0 Skyldige omkostninger 14
Overfert til udlodning naeste ar 0 Mellemvzerende vedrarende 2004
Overfort til formuen 505 handelsafvikling
I alt disponibelt 505 Anden gzld 3.018
Mix Maksimum Risiko KL W Passiver 59.195
Foreslaet udlodning 6
Overfert til udlodning naeste ar 1
Overfart til formuen 453
| alt disponibelt 454

Mix Maksimum Risiko KL KW

Foreslaet udlodning 163
Overfert til udlodning neeste ar 17
Overfert til formuen 1.133
1 alt disponibelt 1313
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Arsrapport 2021
Investeringsforeningen Sparinvest

Mix Maksimum Risiko KL

Noter til resultatopgarelse og balance for regnskabsaret 2021

Noter

2021 * 2021
Note i1.000 kr. Note i pct

1

A X 3 1.134 Aktier - Fundamental 24,06
danske inv. - og kapitalforeninger
Unoterede inv. beviser i andre 1191 Aktier - Index Passive 21,51
danske inv. - og kapitalforeninger Aktier - Value Active Global 19,06
| alt kapitalandele 2.323 .
Aktier - Quant 18,15
X Obligationer - Long Term 7,93
Bruttohandelsomkostninger -34
Deekket af emissions- og 3 QDvrige 9,29
indlgsningsindtaegter Geografisk fordeling
| alt handelsomkostninger 0
Danmark 99,50
| alt kursgevinster & -tab 2.323 Gvrige 0,50
2 Administrationomkostninger 2021
Administration -5 i 1.000 kr.
Investeringsforvaltning -29
. 4 Til rddighed for udlodning
Distribution, markedsfgring og 47
formidling Udlodning overfert fra sidste ar 0
fat = . _51 Renter og udbytter 0
administrationsomkostninger
Andre indtegter 0
Skat 0
Kursgevinst til udlodning 79
Udlodningsregulering af indkomst 220
| alt Indkomst 299
Administrationsomkostninger til 51
modregning
Udlodningsregulering - 70
administrationsomkostninger
lalt
-_ . . -121
administrationsomkostninger
1 alt til radighed for udlodning
179
brutto
Administrationsomkostninger, 8
som ikke kan fratraekkes
Frivillig udlodning 0
1 alt til radighed for udlodning 187

Kursgevinster & -tab

Noterede inv. beviser i andre

3 Fordelinger

Segmentfordeling

netto
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Mix Maksimum Risiko KL

Noter til resultatopgerelse og balance for regnskabséret 2021

Cirkulerende

beviser 2021*
i 1.000 stk. i 1.000 kr.
5 Investorernes formue

Emissioner i perioden 547 57.716
Indlgsninger i perioden -36 -3.894
Netto emissionstilleeg og indlgsningsfradrag 82
Overfert til udlodning naeste ar 18
Foresléet udlodning 169
Overfersel af arets resultat 2.085
Investorernes formue (ultimo) 51 56.177

2021 *

Arets nettoresultat i 1.000 kr. 2272

Investorernes formue i 1.000 kr. 56.177

2021 *

Finansielle instrumenter i 1.000 kr. Andel i pct.
Bgrsnoterede finansielle instrumenter 26.737 47,6
Finansielle instrumenter noteret pa et andet reguleret marked 0 0,0
Nyemitterede finansielle instrumenter, der planleegges
noteret pa en fondsbers eller et andet reguleret marked 0 0,0
@vrige finansielle instrumenter 29.157 51,9
Finansielle instrumenter i alt 55.894 99,5
Andre aktiver / Anden geeld 283 0,5
I alt 56.177 100,0

Noterede aktier, noterede obligationer, noterede afledte finansielle instrumenter og investeringsbeviser m.v. er ikke specificeret i arsrapporten,
idet beholdningslisten kan findes pa fondens hjemmeside eller kan rekvireres ved henvendelse til Investerings-forvaltningsselskabet.

Arsrapport 2021
Investeringsforeningen Sparinvest
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Mix Maksimum Risiko KL A

Arets afkasti %
Benchmarkafkast i %

Indre veerdi pr. andel

Arets nettoresultat i 1.000 kr.
Arets udlodning pr. andel i kr.
Cirkulerende beviser i 1.000 stk.
Investorernes formue i 1.000 kr.
Arlige omk. i % af gns. formue
Arlige omkostninger i 1.000 kr.
Aop

- Indirekte handelsomkostninger i %

2021*
9,67
12,59
109,67
505
0,00
88
9.684
0,44
25
1,38
0,02

Arsrapport 2021

Investeringsforeningen Sparinvest

2021
Andel af resultat og omkostninger 2021* 4 Til rddighed for udlodning i 1.000 kr.
Resultat af fzellesportefaljen 530 Udlodning overfert fra sidste ar 0
o . Renter og udbytter 0
Administration -1
. . Andre indtegter 0
Investeringsforvaltning -7
Distribution, markedsfgring og A7 Skat 0
formidling Kursgevinst til udlodning 21
Administrationsomkostninger -2 Udlodningsregulering af indkomst 13
Arets resultat 505 | alt Indkomst 34
* Perioden daekker 01-06-2021 - 31-12-2021 Administrationsomkostninger til modregning -25
Udlodningsregulering - 18
administrationsomkostninger
| alt administrationsomkostninger -43
| alt til radighed for udlodning brutto -8
Administrationsomkostninger, som ikke kan 8
fratraekkes
Frivillig udlodning 0
| alt til radighed for udlodning netto 0

Cirkulerende.

beviser 2021 *
Investorernes formue i 1.000 stk. i 1.000 kr.
Emissioner i perioden 88 9.154
Indlgsninger i perioden 1
Netto emissionstilleg og indlgsningsfradrag 24
Overfert til udlodning naeste ar 0
Overfgrsel af arets resultat 505
Investorernes formue (ultimo) 88 9.684
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Mix Maksimum Risiko KL W

Arets afkasti %
Benchmarkafkast i %

Indre veerdi pr. andel

Arets nettoresultat i 1.000 kr.
Arets udlodning pr. andel i kr.
Cirkulerende beviser i 1.000 stk.
Investorernes formue i 1.000 kr.
Arlige omk. i % af gns. formue
Arlige omkostninger i 1.000 kr.
Aop

- Indirekte handelsomkostninger i %

2021 *
9,98
12,59
109,98
454
0,40
15
1,650

0,15

0,49
0,02

Arsrapport 2021

Investeringsforeningen Sparinvest

2021
Andel af resultat og omkostninger 2021* 4 Til rddighed for udlodning i 1.000 kr.
Resultat af feellesportefaljen 461 Udlodning overfart fra sidste ar 0
o . Renter og udbytter 0
Administration -1
. . Andre indtegter 0
Investeringsforvaltning -6
.. , Skat 0
Administrationsomkostninger -7
Kursgevinst til udlodning 18
Arets resultat 454 . . .
Udlodningsregulering af indkomst -12
* Perioden daekker 01-06-2021 - 31-12-2021
| alt Indkomst 6
Administrationsomkostninger til modregning -7
Udlodningsregulering - s
administrationsomkostninger
| alt administrationsomkostninger 1
| alt til radighed for udlodning brutto 7
Administrationsomkostninger, som ikke kan 0
fratraekkes
Frivillig udlodning 0
| alt til radighed for udlodning netto 7

Cirkulerende.

beviser 2021 *
Investorernes formue i 1.000 stk. i 1.000 kr.
Emissioner i perioden 50 4.997
Indlgsninger i perioden -35 -3.821
Netto emissionstilleg og indlgsningsfradrag 19
Overfert til udlodning naeste ar 1
Overfgrsel af arets resultat 453
Investorernes formue (ultimo) 15 1.650
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Mix Maksimum Risiko KL KW

Arets afkasti %
Benchmarkafkast i %

Indre veerdi pr. andel

Arets nettoresultat i 1.000 kr.
Arets udlodning pr. andel i kr.
Cirkulerende beviser i 1.000 stk.
Investorernes formue i 1.000 kr.
Arlige omk. i % af gns. formue
Arlige omkostninger i 1.000 kr.
Aop

- Indirekte handelsomkostninger i %

2021 *
9,51
12,59
109,99
1313
0,40
408
44843
0,13
19
0,49
0,02

Arsrapport 2021

Investeringsforeningen Sparinvest

2021
Andel af resultat og omkostninger 2021* 4 Til rddighed for udlodning i 1.000 kr.
Resultat af feellesportefaljen 1332 Udlodning overfart fra sidste ar 0
o . Renter og udbytter 0
Administration -3
. . Andre indtegter 0
Investeringsforvaltning -16
.. , Skat 0
Administrationsomkostninger -19
Kursgevinst til udlodning 40
Arets resultat 1.313 . . .
Udlodningsregulering af indkomst 219
* Perioden daekker 23-06-2021 - 31-12-2021
| alt Indkomst 259
Administrationsomkostninger til modregning -19
Udlodningsregulering - 60
administrationsomkostninger
| alt administrationsomkostninger -79
| alt til radighed for udlodning brutto 180
Administrationsomkostninger, som ikke kan 0
fratraekkes
Frivillig udlodning 0
| alt til radighed for udlodning netto 180

Cirkulerende.

beviser 2021 *
Investorernes formue i 1.000 stk. i 1.000 kr.
Emissioner i perioden 408 43.565
Indlgsninger i perioden -1 -74
Netto emissionstilleg og indlgsningsfradrag 39
Overfert til udlodning naeste ar 17
Foresléet udlodning 163
Overfgrsel af arets resultat 1.133
Investorernes formue (ultimo) 408 44.843
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Arsrapport 2021
Investeringsforeningen Sparinvest

Mix Mellem Risiko KL
Afdelingsberetning for regnskabsaret 2021

Afdelingsprofil

Startdato 27-05-2015

Investeringskoncept Blandet

Valuta DKK

Udbyttetype Udbyttebetalende

Risikoklasse 4

SFDR artikel Artikel 8

Benchmark BM - Mix Medium(DKK)

Fondskode DK0060623262 Mix Mellem Risiko KL A
DK0060820413 Mix Mellem Risiko KL W
DK0060941474 Mix Mellem Risiko KL DAB W
DK0061550308 Mix Mellem Risiko KL KW

Afdelingsberetning
Denne afdelingsberetning skal laeses i sammenhaeng med arsrapportens gvrige afsnit for at give et fyldestgarende billede
af udviklingen i afdelingen.

Afdelingens Investeringsomrade

Afdelingen investerer fortrinsvis i andele i afdelinger i danske investeringsforeninger, som er udloddende og som er
omfattet af Lov om investeringsforeninger. Afdelingen kan ogsa investere direkte i enten aktier eller obligationer, dog kun
i begraenset omfang, og kun nér en eksponering ikke kan opnas via ovenstaende afdelinger. Afdelingen investerer i en
diversificeret portefglje af obligationer og aktier og er velegnet til investorer med en medium risikovillighed. Afdelingen
har som udgangspunkt en fordeling pa 45% aktier og 55% obligationer. Afdelingen kan derudover velge at investere op
til 10% af sin formue i alternativer som fx vedvarende energi, fibernetvaerk, vandforsyning, hospitaler og ikke-
barsnoterede virksomheder. Al vaesentlig valutarisiko i obligationsandelen afdaekkes mod DKK. Valutarisiko fra
aktieandelen afdaekkes ikke.

Andelsklasser

Afdelingen er opdelt i flere andelsklasser med hver deres omkostningsprocent.

Udvikling i 2021
Afkastet findes tilfredsstillende i forhold til benchmark.
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Mix Mellem Risiko KL

Resultatopggrelse og balance for regnskabsaret 2021

Arsrapport 2021
Investeringsforeningen Sparinvest

Resultatopggrelse Balance
2021 2020 2021 2020
Note i1.000 kr. i1.000 kr.  Note i1.000 kr. i1.000 kr.
1 Renter & udbytter Aktiver
Renteudgifter -56 -84 Likvide midler
Udbytter 89.200 65.281 Indestdende i depotselskab 287 1172
| alt renter & udbytter 89.144 65.197 Indestéende i andre 22838 10.499
pengeinstitutter
2 Kursgevinster & -tab Likvider 23.125 11.671
Kapitalandele 237.824 -46.794
4 Kapitalandele
Valutakonti 47 73 Noterede inv. beviser i andre
Handelsomkostninger -2.483 -1.859 danske inv. - og 1.524.852 2.649.855
kapitalforeninger
| alt kursgevinster & -tab 235.388 -48.726 Noterede inv. beviser i
udenlandske inv. - og 0 103.305
kapitalforeninger
| alt nettoindteegter 324.532 16.471 Unoterede inv. beviser i andre
danske inv. - og 2.032.015 0
kapitalforeninger
3 Administrationsomkostninger -16.126 -18.289 Kapitalandele 3.556.867 2753.160
Resultat far skat 308.406 -1.817
Andre aktiver
Andre tilgodehavender 512 0
Arets nettoresultat 308.406 -1.817 Mellemvaeljer?de vedrgrende 3.308 1062
handelsafvikling
Andre aktiver 3.820 1.062
5 Overskudsdisponering Aktiver 3.583.812 2.765.893
Foreslaet udlodning 234.547 48.254
Overfert til udlodning naeste ar 1.788 1.838 Passiver
Overfart til formuen 72.071 -51.909 6 Investorernes formue 3.560.228 2.763.397
| alt disponibelt 308.406 -1.817
Anden geeld
Der udloddes fglgende fra de enkelte andelsklasser: Skyldige omkostninger 1.494 1427
Mellemvaerende vedrgrende
Mix Mellem Risiko KL A handelsafvikling 22.090 1.070
Foreslaet udlodning 179.995 40.081 Anden geeld 23.584 2.497
Overfert til udlodning naeste ar 1463 1477 passiver 3.583.812 2.765.893
Overfert til formuen 75.266 -44.348
| alt disponibelt 256.724 -2.790

Mix Mellem Risiko KL W

Foreslaet udlodning 34.640 7.463
Overfert til udlodning naeste ar 211 334
Overfert til formuen 9.105 -6.714
| alt disponibelt 43.956 1.083

Mix Mellem Risiko KL DAB W

Foreslaet udlodning 1.852 710
Overfert til udlodning naeste ar 6 27
Overfert til formuen 1.800 -847
| alt disponibelt 3.658 -110

Mix Mellem Risiko KL KW

Foreslaet udlodning 18.060 0
Overfert til udlodning naeste ar 108 0
Overfert til formuen -14.100 0
1 alt disponibelt 4.068 0
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Mix Mellem Risiko KL

Arsrapport 2021

Investeringsforeningen Sparinvest

Noter til resultatopgarelse og balance for regnskabsaret 2021

Noter
2021 2020 2021 2020
Note i1.000 kr. i1.000 kr. Note i pct i pct
1 Renter & udbytter 4 Fordelinger
Segmentfordeling
@vrige renteudgifter -6 84 Obligationer - Medium Term 13,84 13,76
I alt renteudgifter -56 -84 Obligationer - Short Term 13,26 13,55
Notereqe inv. bevisey i andrg 11.048 64376 Aktier - Fundamental 12,98 0,00
danske inv. - og kapitalforeninger
. N Aktier - Index Passive 11,48 24,76
Unoterede inv. beviser i andre 77578 0
danske inv. - og kapitalforeninger ' Aktier - Value Active Global 10,22 5,20
Noterede inv. beviser i .
udenlandske inv. - og 574 905 Qvrige 38,22 4273
kapitalforeninger Geografisk fordeling
I alt udbytter 89.200 65.281
Danmark 99,91 95,89
2 Kursgevinster & -tab Dvrige 0,09 411
Noterede inv. beviser i andre
danske inv. - og kapitalforeninger 111.555 ~56.166 2021 2020
Unotergde inv. bevis.eri andr.e 123.893 0 11.000 kr. i1.000 kr.
danske inv. - og kapitalforeninger
Noterede inv. beviser i 5 Til radighed for udlodning
udenlandske inv. - og 2.376 9.372 . . .
kapitalforeninger Udlodning overfert fra sidste ar 1.836 1.602
1 alt kapitalandele 237.824 -46.794 Renter og udbytter 89.201 67.437
Andre indtegter 0 0
Bruttohandelsomkostninger -3.311 -2.341 Skat 0 0
Daekket af emissions- og 828 483 Kursgevinst til udlodning 126778 -2.586
indlgsningsindtaegter
I alt handelsomkostninger 2.483 1.858 Udlodningsregulering af indkomst 35.681 2315
| alt Indkomst 253.497 68.768
I alt kursgevinster & -tab 235.388 -48.726
Administrationsomkostninger til 16126 18289
L. . . modregning ’ ’
3 Administrationomkostninger .
Udlodningsregulering - 1035 388
Administration -1.184 -2.971 administrationsomkostninger ’
Investeringsforvaltning -3.426 -4.721 lalt . . . -17.161 -18.677
administrationsomkostninger
Distribution, markedsfering og e .
' - - 1 alt til radighed for udlodnin
formidling 11516 10597 b O udlodning 236.335 50.092
| alt - . . -16.126 -18.289 Administrationsomkostninger,
administrationsomkostninger . 0 0
som ikke kan fratraekkes
Frivillig udlodning 0 0
1 alt til radighed for udlodning 236.335 50.092

netto
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Mix Mellem Risiko KL

Noter til resultatopgerelse og balance for regnskabséret 2021

Cirkulerende

Cirkulerende

Arsrapport 2021
Investeringsforeningen Sparinvest

beviser 2021 beviser 2020
i 1.000 stk. i 1.000 kr. i1.000 stk. i1.000 kr.
6 Investorernes formue

Investorernes formue (primo) 25.983 2.763.397 22.680 2445174
Udlodning fra sidste ar vedr. cirk. beviser 31/12 -48.255 -28.970
/ndring i udbetalt udlodning pga. emission/indlgsning 0 -2.107
Emissioner i perioden 6.357 717.351 5.138 546.815
Indlgsninger i perioden -1.605 -179.922 -1.836 -195.697
Netto emissionstilleg og indlgsningsfradrag 114 0
Regulering af udlodning ved emis/indl i &ret -862 0
Overfort til udlodning naeste ar 1.788 1.838
Foresldet udlodning 234.547 48.254
Overfarsel af drets resultat 72.071 -51.909
Investorernes formue (ultimo) 30.734 3.560.228 25.983 2.763.397

2021 2020 2019 2018 2017

Arets nettoresultat i 1.000 kr. 308.406 -1.817 216.020 -102.518 48.603

Investorernes formue i 1.000 kr. 3.560.228 2.763.397 2445174 1.905.726 1.667.312

2021 2020
Finansielle instrumenter i1.000 kr. Andel i pct. i1.000 kr. Andel i pct.
Barsnoterede finansielle instrumenter 1.524.852 42,8 2.753.160 99,6
Finansielle instrumenter noteret pa et andet reguleret marked 0 0,0 0 0,0
Nyemitterede finansielle instrumenter, der planleegges

noteret pa en fondsbers eller et andet reguleret marked 0 0,0 0 0,0
@vrige finansielle instrumenter 2.032.015 57,1 0 0,0
Finansielle instrumenter i alt 3.556.867 99,9 2.753.160 99,6
Andre aktiver / Anden gaeld 3.361 0,1 10.236 04
I alt 3.560.228 100,0 2.763.397 100,0

Noterede aktier, noterede obligationer, noterede afledte finansielle instrumenter og investeringsbeviser m.v. er ikke specificeret i arsrapporten,
idet beholdningslisten kan findes pa fondens hjemmeside eller kan rekvireres ved henvendelse til Investerings-forvaltningsselskabet.
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Mix Mellem Risiko KL A

Arsrapport 2021
Investeringsforeningen Sparinvest

2021 2020 2019 2018 2017
Arets afkasti % 10,68 -0,26 10,80 -5,20 4,52
Benchmarkafkast i % 10,75 2,46 13,81 -3,13 543
Indre veerdi pr. andel 115,63 106,25 107,70 99,87 105,35
Arets nettoresultat i 1.000 kr. 256.724 -2.790 188.843 -91.201 44438
Arets udlodning pr. andel i kr. 7,50 1,80 1,20 2,80 0,00
Cirkulerende beviser i 1.000 stk. 23999 22.267 19.758 16.787 13.714
Investorernes formue i 1.000 kr. 2.775.132 2.365.843 2.127.990 1.676.565 1.444.658
Arlige omk. i % af gns. formue 0,60 0,79 0,84 0,84 0,75
Arlige omkostninger i 1.000 kr. 15.371 17.263 15.966 13.561 8.604
Aop 132 0,86 1,63 1,63 1,68
- Indirekte handelsomkostninger i % 0,03 0,01 0,05 0,03
Sharpe Ratio Benchmark 0,87
Sharpe Ratio Afdeling 0,59
Volatilitet Benchmark i % 6,78
Volatilitet Afdeling i % 714
2021 2020
Andel af resultat og omkostninger 2021 2020 5 Til rddighed for udlodning i 1.000 kr. i 1.000 kr.
Resultat af feellesportefaljen 272.095 14.473 Udlodning overfert fra sidste &r 1477 1471
Administration 085 2570 Renter og udbytter 75.871 58.706
Investeringsforvaltning -2.870 -4.096 Andre indtzegter 0 0
Distribution, markedsfgring og Skat 0 0
formidling st 1097 Kursgevinst til udlodning 107.700 -2.204
Administrationsomkostninger -15.371 -17.263 Udlodningsregulering af indkomst 12.385 1.096
Arets resultat 256.724 -2.790 | alt Indkomst 197.433 59.069
Administrationsomkostninger til modregning -15.371 -17.263
:j:ﬁig;g:irjr?:;m(nogs;ninger -603 w248
| alt administrationsomkostninger -15.974 -17.511
| alt til radighed for udlodning brutto 181.458 41.558
Administrationsomkostninger, som ikke kan
fratraekkes 0 0
Frivillig udlodning 0 0
1 alt til radighed for udlodning netto 181.458 41.558
Cirkulerende. Cirkulerende.
beviser 2021 beviser 2020
Investorernes formue i1.000 stk. i1.000 kr. i1.000 stk. i1.000 kr.
Investorernes formue (primo) 22.267 2.365.843 19.758 2.127.990
Udlodning fra sidste ar vedr. cirk. beviser 31/12 -40.081 0 -23.709
Andring i udbetalt udlodning pga. emission/indlgsning 0 0 -1.544
Emissioner i perioden 2.234 249.118 3486 369.321
Indlgsninger i perioden -502 -56.163 -976 -103.424
Netto emissionstilleg og indlgsningsfradrag 71 0 0
Regulering af udlodning ved emis/indl i aret -380 0 0
Overfert til udlodning naeste ar 1463 0 1477
Foresléet udlodning 179.995 0 40.081
Overfarsel af arets resultat 75.266 0 -44.348
Investorernes formue (ultimo) 23.999 2.775.132 22.267 2.365.843
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Mix Mellem Risiko KL W

Arets afkasti %
Benchmarkafkast i %

Indre veerdi pr. andel

Arets nettoresultat i 1.000 kr.
Arets udlodning pr. andel i kr.
Cirkulerende beviser i 1.000 stk.
Investorernes formue i 1.000 kr.
Arlige omk. i % af gns. formue
Arlige omkostninger i 1.000 kr.
Aop

- Indirekte handelsomkostninger i %
Sharpe Ratio Benchmark
Sharpe Ratio Afdeling
Volatilitet Benchmark i %

Volatilitet Afdeling i %

2021
11,18
10,75
116,58
43.956
8,10
4277
498.566
0,15
634
0,48
0,03
0,85
0,64
7,07
7,46

2020 2019 2018
022 11,35 -4,72
2,46 13,81 -3,13

107,02 108,55 100,62

1.083 23675 9.773
2,20 1,80 330

3393 2.586 1.959

363.083 280.728 197.100
0,31 034 0,34
919 778 711
039 113 1,14
0,01 0,05 003

2017 *
4,78
543

105,61

4.195
0,00
1.789
188.911
0,17
268
1,68

Arsrapport 2021
Investeringsforeningen Sparinvest

* Denne fond er startet 01-07-2017. Negletallet vedrarende afkast gaelder for hele 2017, avrige negletal geelder for perioden 01.07.2017 - 31.12.2017

2021 2020
Andel af resultat og omkostninger 2021 2020 5 Til rddighed for udlodning i 1.000 kr. i 1.000 kr.
Resultat af feellesportefaljen 44,590 2.001 Udlodning overfart fra sidste ar 333 119
. . Renter og udbytter 12.205 7.823
Administration -164 -358
. . Andre indtaegter 0 0
Investeringsforvaltning -470 -561
. . . Skat 0 0
Administrationsomkostninger -634 -919
Kursgevinst til udlodning 17.217 -335
Arets resultat 43.956 1.083 . . .
Udlodningsregulering af indkomst 5.765 1.252
| alt Indkomst 35.520 8.859
Administrationsomkostninger til modregning -634 -919
Udlqdplngs.regulermg - 35 143
administrationsomkostninger
| alt administrationsomkostninger -669 -1.062
| alt til radighed for udlodning brutto 34851 7.797
Administrationsomkostninger, som ikke kan
0 0
fratreekkes
Frivillig udlodning 0 0
1 alt til radighed for udlodning netto 34.851 7.797
Cirkulerende. Cirkulerende.
beviser 2021 beviser 2020
Investorernes formue i 1.000 stk. i 1.000 kr. i1.000 stk. i1.000 kr.
Investorernes formue (primo) 3.393 363.083 2.586 280.728
Udlodning fra sidste ar vedr. cirk. beviser 31/12 -7.464 0 -4.655
Andring i udbetalt udlodning pga. emission/indlgsning 0 0 -563
Emissioner i perioden 1.870 209.918 1.602 172.018
Indlgsninger i perioden -986 -110.487 -795 -85.528
Netto emissionstilleg og indlgsningsfradrag 19 0 0
Regulering af udlodning ved emis/indl i aret -460 0 0
Overfert til udlodning naeste ar 21 0 334
Foresléet udlodning 34.640 0 7463
Overfarsel af arets resultat 9.105 0 -6.714
Investorernes formue (ultimo) 4.277 498.566 3.393 363.083

237

Penneo dokumentnagle: NVGTK-78WF2-86K2U-GEPH5-4ECM5-0HO0JJ



Arsrapport 2021
Investeringsforeningen Sparinvest

Mix Mellem Risiko KL DAB W

2021 2020 2019 2018 2017 *
Arets afkasti % 11,17 0,22 11,35 -4,72 4,54
Benchmarkafkast i % 10,75 2,46 13,81 -3,13 543
Indre veerdi pr. andel 116,29 106,77 108,29 100,39 105,36
Arets nettoresultat i 1.000 kr. 3.658 -110 3.503 -1.544 -30
Arets udlodning pr. andel i kr. 8,10 2,20 1,80 3,30 0,00
Cirkulerende beviser i 1.000 stk. 229 323 337 319 320
Investorernes formue i 1.000 kr. 26.590 34471 36.456 32.061 33.744
Arlige omk. i % af gns. formue 0,15 0,31 0,34 0,34 0,01
Arlige omkostninger i 1.000 kr. 51 107 m 118 4
Aop 0,50 0,39 113 1,15 1,68
- Indirekte handelsomkostninger i % 0,03 0,01 0,05 0,03
Sharpe Ratio Benchmark 0,80
Sharpe Ratio Afdeling 0,58
Volatilitet Benchmark i % 7,44
Volatilitet Afdeling i % 785
* Perioden omfatter 20-12-2017 - 31-12-2017
2021 2020
Andel af resultat og omkostninger 2021 2020 5 Til rddighed for udlodning i 1.000 kr. i 1.000 kr.
Resultat af feellesportefaljen 3.709 -3 Udlodning overfart fra sidste & 26 12
. . Renter og udbytter 1.125 908
Administration -12 -43
. . Andre indtaegter 0 0
Investeringsforvaltning -39 -64
. . . Skat 0 0
Administrationsomkostninger -51 -107
Kursgevinst til udlodning 1.580 -47
Arets resultat 3.658 -110 . . .
Udlodningsregulering af indkomst -841 -33
| alt Indkomst 1.891 840
Administrationsomkostninger til modregning -51 -107
Udlodningsregulering -
T . 18 3
administrationsomkostninger
| alt administrationsomkostninger -33 -104
| alt til radighed for udlodning brutto 1.858 737
Administrationsomkostninger, som ikke kan
0 0
fratreekkes
Frivillig udlodning 0 0
1 alt til radighed for udlodning netto 1.858 737
Cirkulerende. Cirkulerende.
beviser 2021 beviser 2020
Investorernes formue i 1.000 stk. i 1.000 kr. i1.000 stk. i1.000 kr.
Investorernes formue (primo) 323 34471 337 36.456
Udlodning fra sidste ar vedr. cirk. beviser 31/12 -710 0 -606
Emissioner i perioden 20 2177 51 5.476
Indlgsninger i perioden -115 -12.983 -65 -6.745
Regulering af udlodning ved emis/indl i aret -22 0 0
Overfert til udlodning naeste ar 6 0 27
Foresléet udlodning 1.852 0 710
Overfarsel af arets resultat 1.800 0 -847
Investorernes formue (ultimo) 229 26.590 323 34.471
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Mix Mellem Risiko KL K

Arets afkasti %
Benchmarkafkast i %

Indre veerdi pr. andel

Arets nettoresultat i 1.000 kr.
Arets udlodning pr. andel i kr.
Cirkulerende beviser i 1.000 stk.
Investorernes formue i 1.000 kr.
Arlige omk. i % af gns. formue
Arlige omkostninger i 1.000 kr.
Aop

- Indirekte handelsomkostninger i %

w

2021*
4,71
4,89

116,58

4.068
8,10
2.230

259.940

0,08

70
0,39
0,03

Arsrapport 2021

Investeringsforeningen Sparinvest

2021
Andel af resultat og omkostninger 2021* 5 Til rddighed for udlodning i 1.000 kr.
Resultat af feellesportefaljen 4138 Udlodning overfart fra sidste ar 0
o . Renter og udbytter 0
Administration -23
. . Andre indtegter 0
Investeringsforvaltning -47
.. , Skat 0
Administrationsomkostninger -70
Kursgevinst til udlodning 281
Arets resultat 4.068 . . .
Udlodningsregulering af indkomst 18.372
* Perioden daekker 08-06-2021 - 31-12-2021
| alt Indkomst 18.653
Administrationsomkostninger til modregning -70
Udlodningsregulering -
o . -415
administrationsomkostninger
| alt administrationsomkostninger -485
| alt til radighed for udlodning brutto 18.168
Administrationsomkostninger, som ikke kan 0
fratraekkes
Frivillig udlodning 0
| alt til radighed for udlodning netto 18.168

Cirkulerende.

beviser 2021 *
Investorernes formue i 1.000 stk. i 1.000 kr.
Emissioner i perioden 2.232 256.138
Indlgsninger i perioden -2 -289
Netto emissionstilleg og indlgsningsfradrag 24
Overfert til udlodning naeste ar 108
Foresléet udlodning 18.060
Overfgrsel af arets resultat -14.100
Investorernes formue (ultimo) 2.230 259.940
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Arsrapport 2021

Investeringsforeningen Sparinvest

Mix Minimum Risiko KL
Afdelingsberetning for regnskabsaret 2021

Afdelingsprofil

Startdato 11-12-2017

Investeringskoncept Blandet

Valuta DKK

Udbyttetype Udbyttebetalende

Risikoklasse 3

SFDR artikel Artikel 8

Benchmark BM - Mix DK Minimum Risiko

Fondskode DK0060914901 Mix Minimum Risiko KL A
DK0060915049 Mix Minimum Risiko KL W
DK0061550498 Mix Minimum Risiko KL KW

Afdelingsberetning
Denne afdelingsberetning skal lzeses i sammenhaeng med arsrapportens gvrige afsnit for at give et fyldestggrende billede
af udviklingen i afdelingen.

Afdelingens Investeringsomrade

Der investeres i andele af udloddende afdelinger i danske investeringsforeninger. Der kan ogsé investere direkte i enten
aktier eller obligationer, dog kun i begraenset omfang, og kun ndr en eksponering ikke kan opnas via ovenstdende
afdelinger. Portefgljen er bredt sammensat af obligationer og aktier og er velegnet til investorer med lav til mellem
risikovillighed. Der er som udgangspunkt en fordeling pé 15 % aktier og 85 % obligationer. Afdelingen kan derudover
veelge at investere op til 10% af sin formue i alternativer som fx vedvarende energi, fibernetveerk, vandforsyning,
hospitaler og ikke-bgrsnoterede virksomheder. Al vaesentlig valutarisiko i obligationsandelen afdaekkes mod DKK.
Valutarisiko fra aktieandelen afdaekkes ikke.

Andelsklasser

Afdelingen er opdelt i flere andelsklasser med hver deres omkostningsprocent.

Udvikling i 2021
Afkastet findes tilfredsstillende i forhold til benchmark.
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Arsrapport 2021
Investeringsforeningen Sparinvest

Mix Minimum Risiko KL

Resultatopggrelse og balance for regnskabsaret 2021

Resultatopggrelse Balance
2021 2020 2021 2020
Note i1.000 kr. i1.000 kr.  Note i1.000 kr. i1.000 kr.
1 Renter & udbytter Aktiver
Renteudgifter -3 -1 Likvide midler
Udbytter 3.902 2401 Indestdende i depotselskab 142 204
| alt renter & udbytter 3.899 2.390 Likvider 142 204
2 Kursgevinster & -tab 4 Kapitalandele
Kapitalandele 1.334 -801 Noterede inv. beviser i andre
danske inv. - og 58.423 179.838
Handelsomkostninger -68 -52 kapitalforeninger
| alt kursgevinster & -tab 1.266 -853 Unotergde inv. beviser i andre
danske inv. - og 124.092 0

kapitalforeninger

1 alt nettoindteegter 5.165 1.537 Kapitalandele 182.515 179.838

Andre aktiver

3 Administrationsomkostninger -372 -360
Andre tilgodehavender 131 0
Resultat for skat 4.793 1177 .
Aktuelle skatteaktiver 77 77
Andre aktiver 208 77
Arets nettoresultat 4.793 1177 Aktiver 182.865 180.119
Passiver
5 Overskudsdisponering
6 Investorernes formue 182.833 180.085
Foreslaet udlodning 5.889 2219
Overfert til udlodning naeste ar 84 77 Anden gzld
Overfert til formuen -1.180 -1.119 Skyldige omkostninger 32 34
| alt disponibelt 4,793 1177 Anden geld 32 34
Passiver 182.865 180.119

Der udloddes falgende fra de enkelte andelsklasser:

Mix Minimum Risiko KL A

Foreslaet udlodning 1910 700
Overfert til udlodning naeste ar 61 2
Overfert til formuen -408 -347
| alt disponibelt 1.563 355

Mix Minimum Risiko KL W

Foreslaet udlodning 3974 1519
Overfert til udlodning naeste ar 23 75
Overfert til formuen -769 =772
| alt disponibelt 3.228 822

Mix Minimum Risiko KL KW

Foreslaet udlodning 5 0
Overfert til formuen -3 0
| alt disponibelt 2 0
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Arsrapport 2021
Investeringsforeningen Sparinvest

Mix Minimum Risiko KL

Noter til resultatopgarelse og balance for regnskabsaret 2021

Noter
2021 2020 2021 2020

Note i1.000 kr. i1.000 kr. Note i pct i pct

1 Renter & udbytter

@vrige renteudgifter
| alt renteudgifter

Noterede inv. beviser i andre
danske inv. - og kapitalforeninger

Unoterede inv. beviser i andre
danske inv. - og kapitalforeninger

I alt udbytter

2 Kursgevinster & -tab

Noterede inv. beviser i andre
danske inv. - og kapitalforeninger

Unoterede inv. beviser i andre
danske inv. - og kapitalforeninger

| alt kapitalandele

Bruttohandelsomkostninger

Daekket af emissions- og
indlgsningsindtaegter

| alt handelsomkostninger

| alt kursgevinster & -tab

w

Administrationomkostninger
Administration

Investeringsforvaltning
Distribution, markedsfgring og
formidling

I alt
administrationsomkostninger

3.541

3.902

1.900

-566

1334

-68

-191

-372

-801

-801

-83

30

-53

-853

-78
-90

-192

-360

4 Fordelinger

Segmentfordeling

netto

Obligationer - Short Term 39,01 38,24
Obligationer - Medium Term 18,56 19,15
Kreditobligationer - Value 6,89 6,99
Investment Grade
Kreditobligationer - Value High 6,18 6,29
Yield
Obligationer - Long Term 5,93 6,09
QDvrige 23,43 23,24
Geografisk fordeling
Danmark 99,83 99,86
Qvrige 0,17 0,14
2021 2020
i 1.000 kr. i1.000 kr.
5 Til radighed for udlodning
Udlodning overfert fra sidste ar 76 101
Renter og udbytter 3.903 2.392
Andre indtaegter 0 0
Skat 0 0
Kursgevinst til udlodning 2.360 -117
Udlodningsregulering af indkomst 6 295
| alt Indkomst 6.345 2.672
Adm|n|strtat|onsomkostn|nger il 372 2360
modregning
Udlodningsregulering -
.. . . 0 -16
administrationsomkostninger
lalt
administrationsomkostninger 372 376
1 alt til radighed for udlodning 5.973 2296
brutto
Administrationsomkostninger, 0 0
som ikke kan fratraekkes
Frivillig udlodning 0 0
I alt til radighed for udlodning 5.973 2296
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Mix Minimum Risiko KL

Noter til resultatopgerelse og balance for regnskabséret 2021

Cirkulerende

Arsrapport 2021

Investeringsforeningen Sparinvest

Cirkulerende

beviser 2021 beviser 2020
i 1.000 stk. i 1.000 kr. i1.000 stk. i1.000 kr.
6 Investorernes formue
Investorernes formue (primo) 1.806 180.085 1.605 160.390
Udlodning fra sidste ar vedr. cirk. beviser 31/12 -2.220 -1.384
/ndring i udbetalt udlodning pga. emission/indlgsning 0 -18
Emissioner i perioden 2 175 300 29.902
Indlgsninger i perioden 0 -100 -9.982
Overfert til udlodning naeste ar 84 77
Foresldet udlodning 5.889 2.219
Overfarsel af drets resultat -1.180 -1.119
Investorernes formue (ultimo) 1.807 182.833 1.806 180.085
2021 2020 2019 2018 2017 *
Arets nettoresultat i 1.000 kr. 4.793 1177 5.358 -1.727 -36
Investorernes formue i 1.000 kr. 182.833 180.085 160.390 89.283 21.466
Perioden omfatter 08-12-2017 - 31-12-2017
2021 2020
Finansielle instrumenter i 1.000 kr. Andel i pct. i 1.000 kr. Andel i pct.
Barsnoterede finansielle instrumenter 58.423 32,0 179.838 99,9
Finansielle instrumenter noteret pa et andet reguleret marked 0 0,0 0 0,0
Nyemitterede finansielle instrumenter, der planlaegges
noteret pa en fondsbers eller et andet reguleret marked 0 0,0 0 0,0
@vrige finansielle instrumenter 124.092 67,9 0 0,0
Finansielle instrumenter i alt 182.515 99,8 179.838 99,9
Andre aktiver / Anden geeld 318 0,2 247 0,1
I alt 182.833 100,0 180.085 100,0

Noterede aktier, noterede obligationer, noterede afledte finansielle instrumenter og investeringsbeviser m.v. er ikke specificeret i arsrapporten,

idet beholdningslisten kan findes pa fondens hjemmeside eller kan rekvireres ved henvendelse til Investerings-forvaltningsselskabet.
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Arsrapport 2021

Investeringsforeningen Sparinvest

Mix Minimum Risiko KL A

2021 2020 2019 2018 2017 *
Arets afkasti % 2,49 0,49 4,97 -2,39 -0,19
Benchmarkafkast i % 3,07 1,25 5,56 -1,74 -0,19
Indre veerdi pr. andel 100,89 99,53 99,73 97,45 99,84
Arets nettoresultat i 1.000 kr. 1.563 355 2.627 -975 -24
Arets udlodning pr. andel i kr. 3,00 1,10 0,70 2,50 0,00
Cirkulerende beviser i 1.000 stk. 637 637 736 543 140
Investorernes formue i 1.000 kr. 64.244 63.356 73.444 52.916 13.978
Arlige omk. i % af gns. formue 0,40 0,41 0,45 0,45 0,03
Arlige omkostninger i 1.000 kr. 255 260 300 122 4
Aop 0,90 0,45 1,01 1,10 1,06
- Indirekte handelsomkostninger i % 0,03 0,02 0,06 0,00
Sharpe Ratio Benchmark 0,69
Sharpe Ratio Afdeling 043
Volatilitet Benchmark i % 3,39
Volatilitet Afdeling i % 3,95
* Perioden omfatter 08-12-2017 - 31-12-2017
2021 2020
Andel af resultat og omkostninger 2021 2020 5 Til radighed for udlodning i1.000 kr.  i1.000 kr.
Resultat af faellesportefaljen 1.818 615 Udlodning overfart fra sidste ar 1 47
Administration 30 3 Renter og udbytter 1375 961
Investeringsforvaltning -34 -36 Andre indtzegter 0 0
Distri.bl,.ltion, markedsfgring og 191 192 Skat 0 0
formidling Kursgevinst til udlodning 644 -30
Administrationsomkostninger -255 -260 Udlodningsregulering af indkomst 1 1
Arets resultat 1.563 355 1 alt Indkomst 2,021 958
Administrationsomkostninger til modregning -255 -260
Udlodningsregulering -
administrationsomkostninger 205 3
| alt administrationsomkostninger -50 -256
| alt til radighed for udlodning brutto 1.971 702
Administrationsomkostninger, som ikke kan
fratraekkes 0 0
Frivillig udlodning 0 0
1 alt til radighed for udlodning netto 1971 702
Cirkulerende. Cirkulerende.
beviser 2021 beviser 2020
Investorernes formue i1.000 stk. i1.000 kr. i1.000 stk. i1.000 kr.
Investorernes formue (primo) 637 63.356 736 73.444
Udlodning fra sidste ar vedr. cirk. beviser 31/12 -700 0 -515
Andring i udbetalt udlodning pga. emission/indlgsning 0 0 42
Emissioner i perioden 0 25 0 13
Indlgsninger i perioden 0 -100 -9.982
Overfert til udlodning naeste ar 61 0 2
Foresléet udlodning 1.910 0 700
Overfarsel af arets resultat -408 0 -347
Investorernes formue (ultimo) 637 64.244 637 63.356
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Mix Minimum Risiko KL W

Arsrapport 2021

Investeringsforeningen Sparinvest

2021 2020 2019 2018 2017 *
Arets afkasti % 2,80 0,80 529 -2,10 -0,19
Benchmarkafkast i % 3,07 1,25 5,56 -1,74 -0,19
Indre veerdi pr. andel 101,32 99,85 100,05 97,76 99,86
Arets nettoresultat i 1.000 kr. 3.228 822 2.732 -753 -12
Arets udlodning pr. andel i kr. 3,40 1,30 1,00 2,80 0,00
Cirkulerende beviser i 1.000 stk. 1.169 1.169 869 372 75
Investorernes formue i 1.000 kr. 118.437 116.729 86.946 36.367 7.489
Arlige omk. i % af gns. formue 0,10 0,11 0,15 0,15 0,01
Arlige omkostninger i 1.000 kr. 17 100 86 53 1
Aop 0,32 0,15 0,71 0,70 1,06
- Indirekte handelsomkostninger i % 0,03 0,02 0,06 0,00
Sharpe Ratio Benchmark 0,69
Sharpe Ratio Afdeling 0,51
Volatilitet Benchmark i % 3,39
Volatilitet Afdeling i % 3,95
* Perioden omfatter 11-12-2017 - 31-12-2017
2021 2020
Andel af resultat og omkostninger 2021 2020 5 Til rddighed for udlodning i 1.000 kr. i 1.000 kr.
Resultat af feellesportefaljen 3.345 922 Udlodning overfart fra sidste ar 75 54
. . Renter og udbytter 2.528 1.431
Administration -55 -46
. . Andre indtaegter 0 0
Investeringsforvaltning -62 -54
. . . Skat 0 0
Administrationsomkostninger -117 -100
Kursgevinst til udlodning 1.716 -87
Arets resultat 3.228 822 . . .
Udlodningsregulering af indkomst 0 316
| alt Indkomst 4319 1.714
Administrationsomkostninger til modregning =117 -100
Udlqdplngs.regulermg - 205 19
administrationsomkostninger
| alt administrationsomkostninger -322 -120
| alt til radighed for udlodning brutto 3.997 1.594
Administrationsomkostninger, som ikke kan
0 0
fratreekkes
Frivillig udlodning 0 0
1 alt til radighed for udlodning netto 3.997 1.594
Cirkulerende. Cirkulerende.
beviser 2021 beviser 2020
Investorernes formue i 1.000 stk. i 1.000 kr. i1.000 stk. i1.000 kr.
Investorernes formue (primo) 1.169 116.729 869 86.946
Udlodning fra sidste ar vedr. cirk. beviser 31/12 -1.520 0 -869
Andring i udbetalt udlodning pga. emission/indlgsning 0 0 -60
Emissioner i perioden 0 300 29.889
Overfert til udlodning naeste ar 23 0 75
Foresléet udlodning 3.974 0 1.519
Overfarsel af arets resultat -769 0 =772
Investorernes formue (ultimo) 1.169 118.437 1.169 116.729
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Mix Minimum Risiko KL KW

Arets afkasti %
Benchmarkafkast i %

Indre veerdi pr. andel

Arets nettoresultat i 1.000 kr.
Arets udlodning pr. andel i kr.
Cirkulerende beviser i 1.000 stk.
Investorernes formue i 1.000 kr.
Arlige omk. i % af gns. formue
Arlige omkostninger i 1.000 kr.
Aop

- Indirekte handelsomkostninger i %

101,32
2

3,40

152

0,05

0,27
0,03

Arsrapport 2021

Investeringsforeningen Sparinvest

2021

Andel af resultat og omkostninger 2021* 3 Til rddighed for udlodning i 1.000 kr.
Resultat af fzellesportefaljen 2 Udlodning overfert fra sidste ar 0

Renter og udbytter 0
Arets resultat 2 .

Andre indtegter 0
* Perioden daekker 23-06-2021 - 31-12-2021

Skat 0

Kursgevinst til udlodning 0

Udlodningsregulering af indkomst 5

| alt Indkomst 5

Administrationsomkostninger til modregning 0

Udlodningsregulering - 0

administrationsomkostninger

| alt administrationsomkostninger 0

| alt til radighed for udlodning brutto 5

Administrationsomkostninger, som ikke kan 0

fratraekkes

Frivillig udlodning 0

| alt til radighed for udlodning netto 5

Cirkulerende.

beviser 2021*
Investorernes formue i1.000 stk. i1.000 kr.
Emissioner i perioden 2 150
Foreslaet udlodning 5
Overfgrsel af arets resultat -3
Investorernes formue (ultimo) 2 152
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Investeringsforeningen Sparinvest

Mix Rente KL
Afdelingsberetning for regnskabsaret 2021

Afdelingsprofil

Startdato 07-06-2021

Investeringskoncept

Valuta DKK

Udbyttetype Udbyttebetalende

Risikoklasse 3

SFDR artikel Artikel 8

Fondskode DK0061551629 Mix Rente KL W
DK0061551702 Mix Rente KL A

Afdelingsberetning
Denne afdelingsberetning skal lzeses i sammenhaeng med arsrapportens gvrige afsnit for at give et fyldestggrende billede
af udviklingen i afdelingen.

Afdelingens Investeringsomrade

Afdelingen investerer fortrinsvis i danske stats- og realkreditobligationer samt i andele i afdelinger i danske
investeringsforeninger, som er udloddende og som er omfattet af Lov om investeringsforeninger. Afdelingen investerer i
en diversificeret portefglje af globale obligationer, obligationsbaserede UCITS og/eller investeringsinstitutter. Op til 50 %
af portefgljen kan placeres uden for danske stats- og realkreditobligationer.

Al vaesentlig valutarisiko bliver afdaekket til DKK.

Udvikling i 2021
Afkastet findes tilfredsstillende.
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Mix Rente KL

Resultatopggrelse og balance for regnskabsaret 2021

Arsrapport 2021

Investeringsforeningen Sparinvest

Resultatopggrelse Balance
2021 * 2021 *
Note i1.000 kr.  Note i1.000 kr.
1 Renter Aktiver
Renteindteegter 665 Likvide midler
Renteudgifter -15 Indestédende i depotselskab 1
| alt renter 650 Indestf}ent.je i andre 172
pengeinstitutter
2 Kursgevinster & -tab Likvider 173
Obligationer -1.044 Obligationer
Kapitalandele -908 Noterede obligationer fra 131.481
Afledte finansielle instrumenter 176 danske udstedere
. Obligationer 131.481
Handelsomkostninger -4
| alt kursgevinster & -tab -1.780 Kapitalandele
Unoterede inv. beviser i andre
danske inv. - og 50.649
1 alt nettoindtaegter 1130 kapitalforeninger
Kapitalandele 50.649
3 Administrationsomkostninger -274 Afledte finansielle instrumenter
Resultat far skat -1.404 Noterede afledte finansielle 977
instrumenter
{-\fledte finansielle 977
instrumenter
Arets nettoresultat -1.404 .
Andre aktiver
Perioden deekker 07-06-2021 - 31-12-2021 Tilgodehavende renter, udbytte 435
m.m.
5 Overskudsdisponering Andre tilgodehavender 106
Mellemvaerende vedrgrende 504
Foreslet udlodning 1.295 handelsafvikling
Foreslaet udlodning 0 Andre aktiver 1.065
Foreslaet udlodning 0
Aktiver 184.345
Overfert til udlodning naeste ar 27
Overfert til formuen -2.726
Passiver
| alt disponibelt -1.404
Investorernes formue 184.296
Der udloddes falgende fra de enkelte
andelsklasser: Anden gzld
Mix Rente KL A Skyldige omkostninger 49
Foreslaet udlodning 1.287 Anden gzeld 49
Overfert til udlodning naeste ar 25
Passiver 184.345
Overfert til formuen -2.555
| alt disponibelt -1.243
Mix Rente KL W
Foreslaet udlodning 8
Overfert til udlodning naeste ar 2
Overfert til formuen -171
| alt disponibelt -161
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Mix Rente KL

Noter til resultatopgarelse og balance for regnskabsaret 2021

Arsrapport 2021

Investeringsforeningen Sparinvest

Noter
2021 * 2021
Note i1.000 kr. Note i pct
1 Renter 4 Fordelinger
Noterede obligationer fra danske 665 Varighedsfordeling
udstedere <1 46,52
| alt renteindteegter 665
7-10 37,30
@vrige renteudgifter -15 5-7 12,91
| alt renteudgifter -15 1-3 2,32
2 Kursgevinster & -tab Likvider m.m. 053
Noterede obligationer fra danske 1,044 Qvrige 042
udstedere Geografisk fordeling
| alt obligationer -1.044
Danmark 99,06
Unotergde inv. bev@en andr‘e 908 Likvider mm. 0,53
danske inv. - og kapitalforeninger
| alt kapitalandele -908 Dvrige 041
Noterede afledte instrumenter 179 2021*
| alt valutaterminer/futures 176 1.000 kr.
5 Til radighed for udlodning
Bruttohandelsomkostninger -26
. Udlodning overfert fra sidste ar 0
Daekket af emissions- og 2
indlgsningsindtaegter Renter og udbytter 664
| alt handelsomkostninger -4 Andre indtegter 0
I alt kursgevinster & -tab -1.780 Skat 0
Kursgevinst til udlodning 1.123
3 Administrationomkostninger
Udlodningsregulering af indkomst -125
Administration -68
| alt Indkomst 1.663
Investeringsforvaltning -83 . . . .
Administrationsomkostninger til 274
Distribution, markedsfgring og 123 modregning -
formidling Udlodningsregulering - 68
I alt 274 administrationsomkostninger
administrationsomkostninger lalt
-_ . . -341
administrationsomkostninger
1 alt til radighed for udlodning 1322
brutto
Administrationsomkostninger, 0
som ikke kan fratraekkes
Frivillig udlodning 0
1 alt til radighed for udlodning 1322

netto
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Arsrapport 2021
Investeringsforeningen Sparinvest

Mix Rente KL

Noter til resultatopgerelse og balance for regnskabséret 2021

Cirkulerende

beviser 2021*
i 1.000 stk. i 1.000 kr.
6 Investorernes formue

Emissioner i perioden 2.059 206.173
Indlgsninger i perioden -209 -20.868
Netto emissionstilleeg og indlgsningsfradrag 393
Overfert til udlodning naeste ar 27
Foresléet udlodning 1.295
Overfersel af arets resultat -2.726
Investorernes formue (ultimo) 1.850 184.296

2021*

Arets nettoresultat i 1.000 kr. -1.404

Investorernes formue i 1.000 kr. 184.296

2021 *

Finansielle instrumenter i 1.000 kr. Andel i pct.
Bgrsnoterede finansielle instrumenter 131.481 71,3
Finansielle instrumenter noteret pa et andet reguleret marked 0 0,0
Nyemitterede finansielle instrumenter, der planleegges
noteret pa en fondsbers eller et andet reguleret marked 0 0,0
@vrige finansielle instrumenter 51.626 28,0
Finansielle instrumenter i alt 183.107 99,4
Andre aktiver / Anden geeld 1.189 0,6
I alt 184.296 100,0

Noterede aktier, noterede obligationer, noterede afledte finansielle instrumenter og investeringsbeviser m.v. er ikke specificeret i arsrapporten,
idet beholdningslisten kan findes pa fondens hjemmeside eller kan rekvireres ved henvendelse til Investerings-forvaltningsselskabet.
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Mix Rente KL

Noter til resultatopgerelse og balance for regnskabsaret 2021

Supplerende oplysninger om afledte finansielle instrumenter og sikkerhedsstillelse

Underliggende eksponering ved Futures i 1.000 kr

2021

EUR 86.516
Modparter ved afledte finansielle instrumenter

Nykredit bank A/S Futures

Bank of New York Mellon FX

Arsrapport 2021
Investeringsforeningen Sparinvest
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Mix Rente KL A

Arsrapport 2021

Investeringsforeningen Sparinvest

2021 *
Arets afkasti % -0,39
Indre veerdi pr. andel 99,61
Arets nettoresultat i 1.000 kr. -1.243
Arets udlodning pr. andel i kr. 0,70
Cirkulerende beviser i 1.000 stk. 1.839
Investorernes formue i 1.000 kr. 183.199
Arlige omk. i % af gns. formue 0,19
Arlige omkostninger i 1.000 kr. 269
Aop 0,41
2021
Andel af resultat og omkostninger 2021* 5 Til radighed for udlodning i1.000 kr.
Resultat af feellesportefaljen -974 Udlodning overfart fra sidste ar 0
. . Renter og udbytter 641
Administration -66
. . Andre indtegter 0
Investeringsforvaltning -80
— . Skat 0
Distribution, markedsfgring og 123
formidling Kursgevinst til udlodning 1.063
Administrationsomkostninger -269 Udlodningsregulering af indkomst 50
Arets resultat -1.243 | alt Indkomst 1.653
* Perioden daekker 07-06-2021 - 31-12-2021 Administrationsomkostninger til modregning -269
Udlodningsregulering - 73
administrationsomkostninger
| alt administrationsomkostninger -341
1 alt til radighed for udlodning brutto 1312
Administrationsomkostninger, som ikke kan 0
fratraekkes
Frivillig udlodning 0
| alt til radighed for udlodning netto 1312

Cirkulerende.

beviser 2021 *
Investorernes formue i1.000 stk. i1.000 kr.
Emissioner i perioden 1.839 184.059
Indlgsninger i perioden -1
Netto emissionstilleeg og indlgsningsfradrag 383
Overfert til udlodning naeste ar 25
Foreslaet udlodning 1.287
Overfgrsel af arets resultat -2.555
Investorernes formue (ultimo) 1.839 183.199
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Mix Rente KL W

Arsrapport 2021

Investeringsforeningen Sparinvest

2021 *
Arets afkasti % -0,30
Indre veerdi pr. andel 99,70
Arets nettoresultat i 1.000 kr. -161
Arets udlodning pr. andel i kr. 0,80
Cirkulerende beviser i 1.000 stk. 1
Investorernes formue i 1.000 kr. 1.097
Arlige omk. i % af gns. formue 0,10
Arlige omkostninger i 1.000 kr. 5
Aop 0,28
2021
Andel af resultat og omkostninger 2021* 5 Til radighed for udlodning i1.000 kr.
Resultat af faellesportefaljen 156 Udlodning overfert fra sidste ar 0
. . Renter og udbytter 23
Administration -2
. . Andre indtegter 0
Investeringsforvaltning -3
. I A Skat 0
Administrationsomkostninger -5
Kursgevinst til udlodning 60
Arets resultat -161
Udlodningsregulering af indkomst -73
* Perioden daekker 07-06-2021 - 31-12-2021
| alt Indkomst 10
Administrationsomkostninger til modregning -5
Udlodningsregulering - 5
administrationsomkostninger
| alt administrationsomkostninger 0
1 alt til radighed for udlodning brutto 10
Administrationsomkostninger, som ikke kan 0
fratraekkes
Frivillig udlodning 0
| alt til radighed for udlodning netto 10

Cirkulerende.

beviser 2021 *
Investorernes formue i1.000 stk. i1.000 kr.
Emissioner i perioden 220 22.114
Indlgsninger i perioden -209 -20.867
Netto emissionstilleeg og indlgsningsfradrag 10
Overfert til udlodning naeste ar 2
Foreslaet udlodning 8
Overfgrsel af arets resultat -171
Investorernes formue (ultimo) n 1.097
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Arsrapport 2021
Investeringsforeningen Sparinvest

FALLESNOTER

Anvendt regnskabspraksis
Arsregnskob for Investeringsforeningen Sparinvest er aflagt i henhold til de regler, der geelder ifelge Lov om
investeringsforeninger m.v. og bekendtgerelse om finansielle rapporter for danske UCITS.

Den anvendte regnskabspraksis er usendret ift. sidste ér.

Generelt om indregning og maling
Aktiver indregnes i balancen, ndr det er sandsynligt, at fremtidige skonomiske fordele vil tilgé afdelingen, og
aktivets veerdi kan opgeres pdlideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, ndr det er sandsynligt, at fremtidige skonomiske fordele vil fragd afde-
lingen, og veerdien af forpligtelsen kan opgeres pdlideligt.

Indteegter indregnes i resultatopgerelsen i takt med, at de indtjenes, herunder indregnes veerdireguleringer
af finansielle aktiver og forpligtelser. Omkostninger indregnes i takt med, at de afholdes.

Transaktioner i fremmed valuta omregnes efter valutakursen pd transaktionsdagen. Balanceposter i frem-
med valuta omregnes til valutakursen pé balancedagen.

Resultatopgerelsen

Renter og udbytter

Renteindtaegter omfatter renter af obligationer og renter af indest&ende i vores depotselskab. Alle renter er
periodiserede. Udbytter omfatter udbytte af aktier opbevaret i vores depotselskab, der er indtjent i &ret.

Kursgevinster og kurstab

| resultatopgerelsen medregnes sdvel realiserede som urealiserede kursgevinster og kurstab pé finansielle
instrumenter og valutakonti. For finansielle instrumenter opgeres de realiserede kursgevinster/- tab som
forskellen mellem salgsveerdien eksklusiv salgsomkostninger og enten markedsvaerdien ved d&rets begyndelse
eller anskaffelsesvaerdien eksklusiv kebsomkostninger ved erhvervelse i regnskabséret. Urealiserede kursge-
vinster/-tab opgeres som forskellen mellem markedsveerdien pd balancedagen og enten markedsvaerdien
ved drets begyndelse eller anskaffelsesveerdien eksklusiv kebsomkostninger ved erhvervelse i regnskabsaret.
For udl&nte aktier og obligationer opgares kursgevinster og kurstab pd samme vis.

Arets kebs- og salgsomkostninger vises seaerskilt og fordeles p& handelsomkostninger daekket af emissions
og indl@sningsindtaegter og handelsomkostninger ved Igbende drift. Handelsomkostninger daekket af emis-
sions- og indlgsningsindtaegter fragdr som emissionsomkostninger under formuen, hvorimod handelsom-
kostninger ved lsbende drift indgdr i resultatopgerelsen under kursgevinster og kurstab. £ndringen i mar-
kedsvaerdien af afledte finansielle instrumenter, som anvendes til sikring af veerdien af aktiver, indgdr i re-
sultatopgerelsen under afledte finansielle instrumenter.

Administrationsomkostninger
Afdelingens direkte omkostninger bestdr af omkostninger, som kan henferes direkte til den enkelte afdeling.

Fzellesomkostninger udgeres af et fast administrationshonorar, der betales til afdelingens administrations-
selskab. Omkostningerne beregnes af den gennemsnitlige formue i afdelingerne.

Administrationsomkostningerne er opdelt i omkostninger til:

1. Administration, som daekker omkostninger til den lebende drift af afdelingen/andelsklassen. Dette
omfatter bl.a. honorar til bestyrelse og revision, omkostninger til IT, bogfering, depotselskab, Finans-
tilsyn og forskellige kursleverandagrer mm.

2. Investeringsforvaltning, som omfatter omkostninger til forvaltning af portefaljen af aktiver i afde-
lingerne.

3. Distribution, markedsfering og formidling, som omfatter formidlingsprovision til pengeinstitutter
mv.
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Investeringsforeningen Sparinvest

Skat
Foreningens afdelinger er ikke skattepligtige.

Skat bestdr af udbytteskat og renteskat, der er tilbageholdt i udlandet og som ikke kan refunderes.

Udlodning

De udloddende afdelinger foretager arligt en udlodning, der opfylder kravene til minimumsindkomst i Lig-
ningslovens § 16 C. Afdelingerne skal derfor ikke betale skat, men skattepligten pdhviler modtageren af ud-
lodningen. | hovedtraek opgeres det udlodningspligtige belab som rente- og udbytteindtaegter og realiserede
kursgevinster pd finansielle instrumenter. For afledte finansielle instrumenter indgdr indtaegten efter et la-
gerprincip. Herefter fratraekkes administrationsomkostninger i det omfang, at de kan i henhold til lovgivnin-
gen.

Ud over minimumsindkomsten kan der veelges at lave en eventuel frivillig udlodning.

Ved emissioner og indlgsninger beregnes der udlodningsreguleringer efter Ligningslovens § 16 C. Derved hol-
des udlodningsprocenten uaendret som felge af en emission eller indlgsning.

Udlodningsprocenten beregnes som belgbet til rddighed for udlodning i procent af de cirkulerende andele i
afdelingen eller andelsklassen p& balancedagen. Den beregnede procent nedrundes i overensstemmelse med
Ligningslovens § 16 C til neermeste 0,1 procent. Det overskydende belgb overferes til naeste &rs udlodning.

Balancen
Likvide midler
Likvide midler i fremmed valuta veerdiansaettes til GMT1600 valutakursen for noterede valutaer.

Finansielle instrumenter

Noterede veerdipapirer méles labende til dagsvaerdi. Dagsvaerdien fastsaettes ud fra markedsbaseret lukke-
kurs p& balancedagen, eller hvis en sddan ikke foreligger, en anden officielle kurs, der m& antages bedst at
svare hertil. Veerdipapirer i fremmed valuta omregnes til danske kroner efter GMT1600 valutakurser pd ba-
lancedagen. Udtrukne obligationer mdles til tilbagediskonteret veerdi og udtrukne obligationer som udtraek-
kes umiddelbart efter regnskabsdrets afslutning males til udtraekningskurs.

Unoterede vaerdipapirer mdles efter almindelige anerkendte vaerdiansaettelsesteknikker. Obligationer og ka-
pitalandele indgdr og udtages p& handelsdagen. Udlante aktier indgdr i balancen under kapitalandele. Ud-
l&nte obligationer indgdr i balancen under obligationer.

Investeringsbeviser
Markedsvaerdien af investeringsbeviserne opgeres pd baggrund af dagskursveerdien i deres underliggende
investeringer.

Afledte finansielle instrumenter

Afledte finansielle instrumenter optages ferste gang i balancen til dagsveerdi og veerdiansaettes efterfal-
gende til dagsvaerdi. Positiv netto markedsvaerdi af afledte finansielle instrumenter indgdr under aktiver og
negativ netto markedsvaerdi under passiver. Gevinst eller tab p& afledte finansielle instrumenter opgeres
efter lagerprincippet.

Andre aktiver

Andre aktiver bestér af tilgodehavende renter og udbytter samt refunderbare udbytte- og renteskatter og
andre tilgodehavender. Andre aktiver mdles til dagsvaerdi. Tilgodehavende renter bestdr af periodiserede
renter p& balancedagen. Tilgodehavende udbytte bestdr af indtjent udbytte i drets lgb, hvor pengene ikke er
modtaget ultimo dret.

Under aktuelle skatteaktiver indgdr refunderbar udbytteskat tilbageholdt i udlandet.

Mellemvaerende vedrgrende handelsafvikling« bestdr af vaerdien af provenuet fra salg af finansielle instru-
menter samt fra emissioner fer balancedagen, hvor betalingen sker efter balancedagen.
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Investorernes formue
Investorernes formue er specificeret i en note.

Udbetalt udlodning vedrerende sidste &r bestér af den foresldede udlodning pr. 31. december &ret for, be-
regnet som udbytteprocenten ganget med cirkulerende kapital pr. 31. december éret for.

AEndring i udbetalt udlodning vedregrende sidste dr pd grund af emission/indlasning bestér af forskellen mel-
lem den efter udbyttebetalingen udbetalte udlodning p& grundlag af den pd dette tidspunkt cirkulerende
kapital og udlodningen beregnet pr. 31. december &ret for.

Emissioner og indlgsninger i dret er veerdien af hhv. nytegning af andele og tilbagesalg af andele. Netto
emissionstilleeg og indlasningsfradrag deekker omkostninger i forbindelse med emissioner og indlasninger,
herunder daekning af handelsomkostninger i forbindelse med keb og salg af vaerdipapirer.

Overforsel af periodens resultat. For de udloddende afdelinger specificeres periodens resultat yderligere, s&
den foresl&ede ikke udbetalte udlodning for &ret fremgér.

| forbindelse med etableringen af andelsklasser er fordelingen af investorernes formue mellem klasserne p&
opdelingstidspunktet fordelt i henhold til den vedtagne fordeling. Fordelingen af investorernes formue er
fert i linjen "Korrektion ved fusion eller spaltning”.

Anden geld
Anden gald mdles til dagsveerdi og bestd af blandt andet af:

Mellemvaerende vedrgrende handelsafvikling« bestdr af veerdien af provenuet fra keb af finansielle instru-
menter samt fra indlesninger fer balancedagen, hvor betalingen sker efter balancedagen.

Skyldige omkostninger til administrationsselskab.

Afdelinger med andelsklasser

Visse afdelinger udbydes i andelsklasser med forskellige administrationshonorarer. En afdeling med s@danne
andelsklasser bestér af en faellesportefelje, hvor der foretages den for andelsklasserne faelles investering i
veerdipapirer.

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

Nggletallene vedrgrende afkast, indre veerdi, omkostninger og antal andele beregnes for de enkelte klasser.
Udlodning opgeres pd grundlag af afkastet af andelsklassernes felles investering fratrukket de klassespe-
cifikke omkostninger og udlodningsregulering beregnes i forbindelse med emissioner og indlgsninger. Udlod-

ningen opgeres efter samme principper som omtalt ovenfor under "Udlodning".

Neagletal
Negletallene er opgjort i overensstemmelse med retningslinjer fra Finanstilsynet og Investering Danmark.

Arets afkast i pct.
Det darlige afkast i pct. beregnes p& grundlag af den indre veerdi. Udbetalt udbytte er forudsat geninvesteret,
jf. Investering Danmarks anbefaling.

Benchmarkets afkast i pct.
Det &rlige afkast i pct. for det benchmark som afdelingen kan sammenlignes med, jf. foreningens prospekt.

Indre veerdi
Beregnes som investorernes formue divideret med cirkulerende andele, hvilket giver vaerdien pr. andel.

Arets udlodning pr. andel i kroner

Udbetalt udbytte i kr. pr. andel efter de enkelte regnskabsar. Arets udbytte skal godkendes pé foreningens
generalforsamling.
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Cirkulerende kapital i 1.000 kroner
Afdelingens cirkulerende (nominelle) kapital ultimo dret.

Arlige omkostninger i pct. af gennemsnitlig formue

Beregnes som administrationsomkostninger divideret med investorernes gennemsnitlige formue. Gennem-
snittet opgeres som et simpelt gennemsnit af formuens veerdi p& daglig basis i regnskabsdret. Administra-
tionsomkostninger svarer til resultatpost 3.

Arlige omkostninger i pct. (AoP)

AOP er et sken over investors samlede omkostninger ved investering i forening. AOP indeholder omkost-
ningsprocenten jf. den lovpligtige central investorinformation, foreningens direkte handelsomkostninger i
procent samt investors handelsomkostninger i form af maksimale emissionstillaeg og indlgsningsfradrag i
procent. Emissionstilleeg og indlesningsfradrag fordeles over en tidshorisont p& syv a&r, hvor de syv ar er en
standardiseret forudsaetning.

Indirekte handelsomkostninger

Er en markedsbestemt omkostning, som ikke betales direkte men ligger i prisen. Indirekte handelsomkost-
ninger felger af, at der pd et marked er en forskel pd kebs- og salgspriser pd veerdipapirer. En investerings-
forening keber typisk til en kebspris, der ligger over den kursveaerdi veerdipapiret p&d samme tidpunkt ville
opgeres til i fondens indre veerdi. Forskellen vil udgere en indirekte handelsomkostning. Jo mindre handels-
aktivitet (lav likviditet), der er i det marked, investeringsforeningen investerer, des hajere vil den indirekte
handelsomkostning veere.

Omszetningshastighed

Nagletallet viser, hvor mange gange om dret, beholdningen omszettes. Omsaetningshastigheden opgeres ud
fra handel i forbindelse med den lgbende portefeljepleje. Dermed holdes handel ude af beregningen, som
felge af nytegning eller indlgsning af andele. Beregnes som vaerdipapiromsaetning til nettovaerdi i forhold til
den gennemsnitlige formue.

Sharpe ratio

Neagletallet saetter afkast i forhold til risiko. Det er forholdsvis simpelt at anvende og bestdr af tre kompo-
nenter, afkastet af portefaljen, renten pd en "risikofri" investering (f.eks. en kort statsobligation) og endelig
risikoen p& portefaljens afkast. Hvis investor pdtager sig en hgj risiko, vil investor samtidig forvente et hgjt
afkast. Omvendt vil en investor med en investering i en kort statsobligation, hvor der er lav risiko, forvente
et lavt afkast. Sharpe ratio giver investor mulighed for at sammenligne forskellige investeringer med hinan-
den. Jo hgjere sharpe ratio, jo bedre har investeringen vaeret. Sharpe ratio opgeres alene, hvis afdelingens
levetid er minimum 36 mdneder og hgjst for en 60-mdneders periode.

Forenklet beregnes sharpe ratio som det historiske afkast minus den risikofrie rente (som en kort statsobli-
gation vil give) divideret med risikoen (malt ved standardafvigelsen).

Volatilitet

Nggletallet er en af flere metoder til at beregne risikoen ved en investering. Jo mere en investerings afkast
svinger op og ned, jo hgjere er risikoen ved investeringen. Volatilitet kan fortolkes som den gennemsnitlige
afvigelse fra det gennemsnitlige afkast af portefeljen. Ved en lav volatilitet vil afkastet i hver malt periode
ligge tzet pd det gennemsnitlige afkast og omvendt ved en hgj volatilitet.

Tracking Error

Tracking Error er et mal for, hvor tzet en afdelings afkast felger benchmark. En vaerdi under 1% indikerer en
afdeling, der felger benchmark tzet, mens en vaerdi over 3% viser, at en afdelings afkast afviger veesentligt
fra udviklingen i benchmarkafkastet. Tallet mdles kun for afdelinger, der har tilknyttet et benchmark, og som
har eksisteret i mindst tre ar.

Active Share

Risikomdlet Active Share mdler forskellen i vaerdipapirbeholdningens sammensaetning i en afdeling i forhold
til afdelingens valgte benchmark. Veerdien af Active Share kan vaere mellem 0% og 100%. En lav veerdi (under
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20%) indikerer en portefglje, der beholdningsmaessigt er teet pd benchmarket. En hgj veerdi (over 80%) indi-
kerer en beholdning, der afviger vaesentligt fra sammensaetningen af benchmarket og dermed en stor mu-
lighed for, at afdelingens afkast afviger fra udviklingen i benchmarket.

Risikoklasse
Dette tal er et udtryk for risikoen ved at investere i afdelingen. Skalaen gdr fra 1-7, hvor 1 er laveste risiko og
7 er hgjest.

Afrunding

Alle tal i regnskabet praesenteres i hele 1.000 i afdelingens funktionelle valuta. Sumtotaler i regnskabet er
udregnet p& baggrund af de faktiske tal med totaler, hvilket er den matematisk mest korrekte metode. En
efterregning af sumtotalerne vil i visse tilfeelde give en afrundingsdifference, som er udtryk for, at de bag-
vedliggende decimaler ikke fremgdr for regnskabslzaeseren.
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o
Arets honorar til generalforsamlingsvalgt revisor

Arets honorar for Arets honorar Arets honorar

revision for andre ydel- ialt
i1.000 kr. ser i1.000 kr.
i 1.000 kr.
EY 2021 828 58 886
EY 2020 705 o 705
Skattemaessig behandling af udbytte
Afdeling Udbytte i kr. Kapital- Aktieind- Selskabs-
pr. andel indkomst komst indkomst

Aktiebaserede afdelinger
Sparinvest Baeredygtige Aktier KL A 31 - 3,1 31
Sparinvest Baeredygtige Aktier KL W 38 - 3,8 38
Sparinvest Baeredygtige Value Aktier KL A 0,0 - 0,0 0,0
Sparinvest Baeredygtige Value Aktier KL W 0,5 - 0,5 0,5
Sparinvest Mix Aktier KL A 60,3 - 60,3 60,3
Sparinvest Mix Aktier KL KW 61,6 - 61,6 61,6
Sparinvest Mix Aktier KL W 61,6 - 61,6 61,6
Sparinvest Danske Aktier KL A 16,5 - 16,5 16,5
Sparinvest Danske Aktier KL W 17,7 - 17,7 17,7
Sparinvest Globale Fokusaktier KL A 50 - 50 50
Sparinvest Globale Fokusaktier KL W 5,7 - 57 5,7
Sparinvest Momentum Aktier KL A 42,5 - 42,5 42,5
Sparinvest Momentum Aktier KL W 43,4 - 43,4 43,4
Sparinvest Value Aktier KL A 37,7 - 37.7 37,7
Sparinvest Value Aktier KL W 38,2 - 38,2 38,2
Sparinvest Value Emerging Markets KL A 14,5 - 14,5 14,5
Sparinvest Value Emerging Markets KL W 15,3 - 15,3 15,3
Sparinvest Value Europa KL A 5,5 - 5,5 5,5
Sparinvest Value Europa KL W 6,1 - 6,1 6,1
Obligationsbaserede afdelinger
Bolig 0,0 0,0 - 0,0
Korte Obligationer KL A 0,0 0,0 - 0,0
Korte Obligationer KL W 0,0 0,0 - 0,0
Lange Obligationer KL A 0,0 0,0 - 0,0
Lange Obligationer KL W 0,1 0,1 - 01
Mellemlange Obligationer KL A 0,0 0,0 - 0,0
Mellemlange Obligationer KL W 0,0 0,0 - 0,0
Nye Obligationsmarkeder KL A 0,0 0,0 - 0,0
Nye Obligationsmarkeder KL W 0,0 0,0 - 0,0
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Virksomhedsobligationer HY Kort KL A

Afdeling

Virksomhedsobligationer HY Kort KL W
Virksomhedsobligationer HY KL A
Virksomhedsobligationer HY KL W
Virksomhedsobligationer IG KL A
Virksomhedsobligationer IG KL W

Indeksbaserede afdelinger

Sparinvest INDEX Dow Jones Sustainability World KL
Sparinvest INDEX Emerging Markets KL
Sparinvest INDEX Europa Growth KL
Sparinvest INDEX Europa Small Cap KL
Sparinvest INDEX Europa Value KL

Sparinvest INDEX Globale Aktier Min. Risiko KL
Sparinvest INDEX Japan Growth KL
Sparinvest INDEX Japan Small Cap KL
Sparinvest INDEX Japan Value KL

Sparinvest INDEX OMX C25 KL

Sparinvest INDEX Stabile Obligationer KL A
Sparinvest INDEX Stabile Obligationer KL W
Sparinvest INDEX USA Growth KL

Sparinvest INDEX USA Small Cap KL
Sparinvest INDEX USA Value KL

Blandede afdelinger

Mix Maksimum Risiko KL A
Mix Maksimum Risiko KL W
Mix Maksimum Risiko KL KW
Mix Hgj Risiko KL A

Mix Hej Risiko KL W

Mix Hej Risiko KL DAB W
Mix Hegj Risiko KL KW

Mix Lav Risiko KL A

Mix Lav Risiko KL W

Mix Lav Risiko KL DAB W
Mix Lav Risiko KL KW

Mix Mellem Risiko KL A

Mix Mellem Risiko KL W

Mix Mellem Risiko KL DAB W
Mix Mellem Risiko KL KW
Mix Minimum Risiko KL A
Mix Minimum Risiko KL W

0.0

Udbytte i kr.
pr. andel

0,0
0.0
0,0
0.0
0,0

16,0
9.8
15,7
19,0
0,0
12,3
24,9
8,1
0,0
25,2
0.0
0.0
40,9
32,9
9.2

0,0
0,4
0,4
5,6
64
6,3
6,4
55
59
59
59
7.5
8,1
81
8,1
3,0
3.4

0.0

Kapital-
indkomst

0,0
0.0
0,0
0,0
0,0

0,0
0,0

0,0
0,4
0,4
5,6
6,4
6.3
6,4
55
59
59
59
7.5
8,1
81
8,1
3,0
3.4
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0,0

Aktieind- Selskabs-

komst

16,0
9.8
15,7
19,0
0,0
12,3
249
81
0,0
25,2

40,9
32,9
9.2

indkomst
0,0
0,0
0,0
0,0
0,0

16,0
9.8
15,7
19,0
0,0
12,3
24,9
81
0,0
25,2
0,0
0,0
40,9
32,9
9.2

0,0
0.4
0.4
5,6
6.4
6,3
6.4
55
59
59
59
7.5
8,1
8,1
8,1
3,0
3.4
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Mix Minimum Risiko KL KW
Mix Rente KL A
Mix Rente KL W
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34 34 - 34
07 07 - 07
08 08 - 08
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OPLYSNINGER | HENHOLD TIL DISCLOSUREFORORDNINGEN MV.

Denne rapport er foreningens redegerelse for samfundsansvar og beskriver foreningens arbejde i forbindelse
med investeringspolitikken og de forpligtelser, som foreningen i denne forbindelse har pdtaget sig over for
medlemmerne. Rapporten opfylder rapporteringsforpligtelserne i henhold til regnskabslovgivningen samt de
nye disclosure- og taksonomiforordninger. Foreningens rddgiver, Sparinvest, er en del af Nykredit-koncernen.
Nykredit rapporterer pd foreningens vegne direkte til UN PRI om arbejdet med de 6 FN-stegttede principper.
En kopi af denne er tilgeengelig p& foreningens hjemmeside samt p& UNPRI's hjemmeside unpri.org.

Foreningens investeringspolitik har mdlet at skabe vaerdi og gere nytte

Foreningen har tilsluttet sig Sparinvests investeringspolitik. Mdlet for denne politik, der er tilgeengelig p&
foreningens hjemmeside, er at tage ansvar for det samfund, foreningen er en del af, og at skabe langsigtet
vaerdi for foreningens investorer. Foreningens ledelse er overbevist om, at det at investere baeredygtigt haen-
ger vadskilleligt sammen med mélet om at levere gode, langsigtede investeringsresultater til investorerne.

Foreningen har en seaerlig mulighed for at gere en forskel i den mdde, der investeres pd. Verdens investorer
stdr centralt i arbejdet med at flytte samfundet i en mere baeredygtig retning, herunder understette FN's 17
verdensmdl og Paris-aftalens klimamadlszetning. Som forvalter af kapital har foreningen dermed et ansvar
for at allokere investorernes penge, s& de understotter den bzeredygtige omstilling.

For foreningen handler baeredygtig investering om at skubbe p& udviklingen. Ledelsen er af den overbevis-
ning, at foreningen skaber starst nytte for investorerne og samfundet ved at investere de forvaltede midler
i de virksomheder, der har potentiale til at bevaege sig i en mere baeredygtig retning. Dette vurderes at vaere
bedre end kun at investere i de virksomheder, der allerede er i mal. Ledelsen finder, at foreningen som ejer
kan pdvirke de virksomheder, der investeres i, til at omstille sig ved at engagere sig i virksomhederne og bruge
ens indflydelse.

Ved investeringer i virksomheder indgér baeredygtighed i vurderingen, ligesom foreningen ekskluderer virk-
somheder med ingen eller urealistiske planer for en beeredygtig omstilling af deres forretning. Foreningen
udelukker naturligvis ogsa investeringer i virksomheder, der ikke lever op til de internationale retningslinjer,
konventioner og anbefalinger, som Danmark stetter.

For mange kunder er det dog ikke tilstraekkeligt, og derfor gdr mange af vores produkter videre end det og
tager et mere aktivt ansvar for at flytte penge i en retning, der understetter den baeredygtige omstilling. Det
betyder bl.a., at graden af virksomhedernes bzeredygtighed vaegtes endnu hgjere, ndr vi udvaelger, hvad vi
skal investere i, ligesom vi i nogle produkter udelukker flere typer af virksomheder, fx virksomheder involveret
i udvinding af fossile braendstoffer, tobak, alkohol og hasardspil.

| alle vores investeringer seger vi altid at finde den rette balance mellem risiko, afkast og baeredygtighed.
Nd&r vores kunder gnsker at foretage investeringer, hvor baeredygtighed vaegter endnu hgjere, stiller det der-
for ekstra krav til vores rddgivning. For ndr baeredygtighed vaegter hgjere, reducerer det antallet af virksom-
heder, vi investerer i, og det kan give udsving i risiko og afkast — b&de i positiv og negativ retning - sammen-
lignet med andre produkter.

Det er dog vores klare overbevisning, at langsigtet afkast og baeredygtighed gér hdnd i hdnd. Fremtidens
afkast skabes af de virksomheder, der tager ansvar for den fremtid, de er en del af. Og vi ser det som vores
vigtigste opgave at skabe starst mulig positiv effekt pd samfundet med de penge, vi forvalter, samtidig med
at vi skaber et godt, langsigtet afkast til vores kunder.

Foreningen er gennem sin rddgiver Sparinvest en del af en stribe netveerk og internationale samarbejder
med andre investorer med det formal at udbrede og udvikle arbejdet med bzeredygtige investeringer. Det er
bl.a. de FN-stettede principper for ansvarlige investeringer, UN Principles for Responsible Investments (UN
PRI), som blev underskrevet i 2009. Nykredit har siden 2008 vaeret en del af UN Global Compact og var i
2019 et af de stiftende medlemmer i UN Principles for Responsible Banking. Sparinvest og Nykredit er desu-
den medlem af Dansif samt en stribe brancheorganisationer, herunder Finans Danmark. Nykredit har der-
udover bidraget til og tilslutter sig Investering Danmarks brancheanbefaling vedrarende minimumshdandte-
ring af baeredygtighed. Som led i indsatsen for at opné& klimamalsaetningen for investeringer, har Nykredit
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og Sparinvest tilsluttet sig anbefalingerne fra Task Force on Climate Related Financial Disclosures. Disse
indgdr som et centralt element i investornetvaerket Climate Action 100+, som Nykredit har veeret aktiv del
af siden opstarten. Sparinvest og Nykredit er ligeledes en del af klimanetvaerket Institutional Investor Group
on Climate Change/IIGCC og har tiltrddt Net Zero Asset Manager Initiative, der forpligter forvaltere til kli-
maneutralitet i 2050 samt at saette mdélsaetninger for 2030 og bidrage til metodeudviklingen. Foreningens
rddgiver arbejder ogsd med andre rammevaerker og baeredygtighedscertificeringer, fx Svanemeerket, To-
wards Sustainability, LuxFlag og Montreal Carbon Pledge.

Investering Danmarks brancheanbefaling vedrerende minimumshdndtering af baeredygtighed
Investeringsbranchen opdaterede i 2020 sine anbefalinger til minimumshdndtering af baeredygtighed i inve-
steringerne. Foreningen har gennem sin r&dgiver deltaget aktivt i udarbejdelsen af de opdaterede anbefa-
linger og tilslutter sig denne. Anbefalingen berarer bl.a. offentliggerelse af investeringspolitik til detaljer p&
hvad denne kan indeholde. Lige fra integrering af baeredygtighedsanalyser, screening for brud pé internati-
onale normer til aktivt ejerskab og stemmeafgivelse. Den indeholder ogs& anbefalinger til rapportering, her-
under rapportering pé& klimaaftryk. Anbefalingerne kan hentes pd www.finansdanmark.dk.

Sparinvests arbejde med implementeringen af de nye EU-regler for baeredygtige investeringer
Hjernestenen i EU's Sustainable Finance Strategy, disclosureforordningen, der pdleegger forvaltere og distri-
buterer af investeringslagsninger at offentliggere informationer om politik og processer, tradte i kraft den 10.
marts 2021. Mdlet er at allokere mere kapital til baeredygtige investeringer ved at give investorerne bedre og
mere ensartede informationer om baeredygtighedshensyn i investeringsarbejdet. | den forbindelse opdate-
rede Sparinvest sin politik for beeredygtige investeringer, som foreningen tilsluttede sig, og praekontraktuelle
dokumenter sdsom prospekter og hjemmesider blev opdateret.

| forbindelse med prospektopdateringen skulle Sparinvest i denne forbindelse ogsd kategorisere sine inve-
steringsl@sninger, s& kunderne pd tveaers af forvaltere kan identificere, hvilke afdelinger der integrerer beere-
dygtighed i forvaltningen af portefaljen, og hvilke fonde der derudover har sat sig konkrete mal for beere-
dygtigheden i portefeljen. Disclosureforordningen fastsaetter en raekke krav til finansielle markedsaktarer og
raddgivere omkring transparens vedr. baeredygtige investeringsprodukter. Kravene vedrerer badde de oplys-
ninger, kunder kan forvente at f& forud for investering samt de Igbende rapporteringsforpligtelser, som fi-
nansielle markedsakterer har.

Seerligt har opdelingen af finansielle produkter efter de baeredygtighedskrav, de efterlever, fdet en del op-
maerksomhed. | overblikket over afdelingerne er anfert, om afdelingen i prospektet er anfert som en Artikel
6-, 8- eller 9-afdeling. Artiklerne referer til den konkrete artikel i disclosureforordningen, der beskriver afde-
lingens forpligtelser til at videregive oplysninger om inddragelse af baeredygtighedsaspekter. | tabellen her-
under er gengivet et kort oprids af definitioner, som foreningen fortolker dem.

Artikel 6 Artikel 8 Artikel 9
Produkter, der inddrager baeredygtig- Produkter, der fremmer miljg- Produkter, der opfylder kravene i artikel
hedsrisici og eventuel negativ pdvirk- maessige eller sociale karakteri- 8, men som derudover ogsd har en bae-
ning, men ikke meder kravene til Artikel stika, og som inddrager bzeredyg- redygtighedsmdlssetning. Alle investe-
8- eller 9-produkter. Fonde i denne kat- tighedsaspekter i investerings- ringer skal veere baeredygtige, og ingen
egori skal leve op til Sparinvests politik processen, men som ikke har no- af de underliggende investeringer mé
og Investering Danmarks brancheanbe-  gen bzeredygtighedsmdlsaetning. gere skade p& miljgmaessige eller soci-
faling. ale mélsaetninger. Samtidig skal selska-

berne leve op til praksis for god sel-
skabsledelse.

Alle foreningens investeringsfonde skal som minimum leve op til Sparinvests politik for baeredygtige investe-
ringer. Det betyder, at der ogsd i artikel 6-investeringsfonde tages hejde for baeredygtighedsrisici og den
negative indflydelse, som investeringerne kan have pd omverdenen. Det sker gennem udelukkelse af eksem-
pelvis producenter af kontroversielle vdben og selskaber med store klimarisici, der ikke er omstillingsparate.
Samtidig geres en indsats for at veere en aktiv ejer. Dette er beskrevet senere i denne redegerelse.

Artikel 9-fonde
Foreningen har en fond, der er kategoriseret som artikel 9. Denne har tre baeredygtighedsmadlsaetninger, der
ligger ud over afkastmdlsaetningen:
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1. At investere i overensstemmelse med Parisaftalens mdlszetning om at begraense den globale tem-
peraturstigning til maksimalt 1,5 grader

2. At bidrage til opndelsen af FN's verdensm@l.

3. At bidrage til alle seks kriterier i EU's taksonomi over grenne aktiviteter og har som mdalsaetning at
25% af omszetningen i fondens selskaber er pé linje med taksonomien i 2025.

Tabellen viser, hvorledes artikel 9-fonden har klaret sig i forhold til sit standardmarkeds-benchmark og sit
respektive ESG-benchmark. Standard-benchmark er MSCI ACWI for Index Baeredygtige Global og ESG-
benchmark er MSCI ACWI ESG Leaders Select Sustainability Index Net for Index Baeredygtige Global.

Carbon footprint t CO2e pr.  [Taxonomy
ESG-Quality score SDG score mio. DKK investeret alignment
Standard [ESG- Standard ESG- Standard |[ESG-
Navn pd artikel 9 fond Fond benchmark |benchmark |[Fond |benchmark  |benchmark |[Fond [benchmark [benchmark
Baeredygtige Aktier 8,9 7.8 8,7 0,55 0,16 0,55 0,98 18,1 4,1 7%

ESG-benchmarks er konstrueret med det formdl at felge EU-standarden for Paris-aligned benchmarks, dvs.
1,5 graders-mdlsaetningen og samtidig inddrage ESG-metoden fra MSCI ESG Leaders og leve op til kravene
for Svanemaerket.

Afdelingen har alle en ESG-performance pd niveau eller bedre end deres ESG-benchmarks. Klimaaftrykket
er vaesentligt lavere end baeredygtigheds-referencebenchmarket. Samtidig har fonden en overeksponering
imod selskaber, der bidrager positivt til verdensmdlene, og en undereksponering mod de, der bidrager nega-
tivt. Det er kun de to ferste taksonomi-mdlsaetninger, der er defineret. Her har fonden en paen eksponering.
Der er et stykke til mdlsaetningen om 25% eksponering, men dette forventes at eendre sig i takt med feerdig-
gerelsen af taksonomien og bedre data. Fonden vil fortsat have fokus pd at @ge sin eksponering.

Fonden har processer til lsbende at sikre overholdelse af principperne om minimum-safeguards, do-no sig-
nificant-harm og disclosureforordningens baeredygtighedsdefinition i artikel 2, stk. 17.

Afdelingen var i 2021 i overensstemmelse med sdvel sit afkastmdl som sine baeredygtighedsmadlszetninger.
Afdelingen er ligeledes Svanemaerket, og der vil i den forbindelse blive udarbejdet en seaerskilt rapportering,
der ogsd er tilgeengelig pd foreningens hjemmeside.

Baeredygtighedsindsatsens betydning for afkastet

Sparinvest inddrager sdledes pd forskellig vis baeredygtighedsrisici i sin forvaltning. Disse risici har erfarings-
maessigt en betydning for de finansielle afkast. Sdledes kan klimarisici szerligt i sektorer, der er i en omstil-
lingsfase, have en betragtelig betydning for afkastet. Dette kan dog i kortere perioder sendre sig, sGfremt
energipriserne stiger som falge af forsyningsudfordringer. Det skete bl.a. i for&ret 2021. Det er ligeledes vores
erfaring, at selskaber, der bryder internationale normer, vil f& et betydeligt omdemmetab, hvilket igen p&-
virker markedsvaerdien negativt. Og sidst men ikke mindst, s& er der det positive tilvalg, der ger sig geeldende
i de aktivt forvaltede fonde samt de passive fonde med baeredygtighedsbetragtninger indbygget i bench-
mark-konstruktionen. Da disse betragtninger er veegtet ud fra deres samspil med de finansielle risici, ber
disse ogsd have en positiv indflydelse p& afkastet.

Sdledes gav vores fonde, der inddrager baeredygtighed i sine processer, overordnet set et bedre afkast end
det brede marked. Det var bé&de gaeldende for de aktivt forvaltede fonde samt de passivt forvaltede fonde.
For kreditobligationer forholdt det sig en smule anderledes i 2021. Her klarede fondene, der udelukker fossile
breendstoffer, sig kun p& niveau med markedet fer omkostninger og lidt under efter omkostninger. Set i et
leengere perspektiv, fortsaetter tendensen, hvor beeredygtighedsaspekter kan bidrage til hdndtering af risici
og potentielt afkastet. Et godt eksempel p& dette er MSCI ACVWI ESG Leaders-indekset, som igen i &r
klarede det bedre end det traditionelle benchmark MSCI ACWI. Det samme gjorde sig geeldende for Dow
Jones Sustainability World, der klarede sig bedre end standard-indekset.

Inddragelse af baeredygtighed i r&dgivningen

Foreningens arbejde med bzeredygtighed har ogs@ omfattet et samarbejde med distributaren om radgivning
af investorerne. Séledes har foreningen oplyst om de nye regler. Foreningen har endvidere i labet af &ret ikke

264

Penneo dokumentnagle: NVGTK-78WF2-86K2U-GEPH5-4ECM5-0HO0JJ



Arsrapport 2021
Investeringsforeningen Sparinvest

blot lagt de pdkraevede informationer frem pd hjemmesiden, men ogsé tilfgjet informationer om eksempelvis
kategorisering pd overblikssider og fakta-ark, sd investorerne kan danne sig et overblik. Derudover har for-
eningen bidraget til at udbrede indsigten om baeredygtige investeringer over for investorerne gennem en
raekke aktiviteter sdsom konferencer, webinarer og artikler. Dette arbejde fortsaetter i 2022, hvor foreningen
i samarbejde med distributeren forbereder de nye Mifid-regler om afklaring af investorers baeredygtigheds-
praeferencer.

Taksonomiforordningen

Ved indgangen til 2022 tréddte EU's taksonomiforordning i kraft. Reguleringen definerer investeringer, der
kan betegnes som baeredygtige. | forbindelse med ikrafttraedelsen af den nye regulering har foreningen op-
dateret prospektet med mélsaetninger for eksponering til aktiviteter, som er omfattet af taksonomien.

De sterste aktivklasser, som foreningens samarbejdspartner, Sparinvest, rddgiver om, er det noterede ak-
tiemarked, erhvervsobligationer, statsobligationer og realkreditobligationer. En mindre del vedrgrer unote-
rede aktiver sdsom infrastruktur og private equity. En stor andel af fernaevnte aktivklasser i Danmark ved-
rerer realkreditobligationer. Dansk realkredit og udlan til energiforbedring i boliger udger derfor et stort
potentiale for at understatte den grenne omstilling.

Forudsaetningen for udnyttelsen af dette potentiale er naturligvis, at udstederne opger de finansierede ud-
ledninger fra en given udstedelse, samt at dette kan sammenholdes med taksonomiens kriterier.

Der foreligger endnu begraensede data opgjort for taksonomi-eligibility for unoterede aktiver og statsobli-
gationer. 37% af det globale aktiemarked (ACWI IMI) er taksonomi-eligible. Det tilsvarende tal for invest-
ment grade-erhvervsobligationer (ICE BOFA Broad Market) er 36%. Hajrenteobligationer (ICE BOFA Global
HY) ligger pd& 38%, og Sparinvest har opgjort andelen for realkreditobligationer til 16%. Mdalene for takso-
nomi-alignment for de enkelte investeringsfonde fremgdr af deres prospekter og &rsrapporter.

Den enkelte investeringsfonds taksonomi-alignment er gengivet i oversigtstabellen bagerst i denne redege-
relse. For artikel 6-fondene er de ikke opgjort, da de investeringer, der ligger til grund for disse finansielle
produkter, ikke tager hgjde for EU-kriterierne for miljgmaessigt baeredygtige skonomiske aktiviteter.

Foreningens arbejde med klimaudfordringen
I mé&nederne op til og under klimatopmedet, COP 26, i Glasgow blev en raekke ambitigse og banebrydende

initiativer for seerligt finanssektoren dannet. Det var var bl.a. Net Zero Asset Managers Initiative, som for-
eningens r&dgiver, Sparinvest og Nykredit, har tilsluttet sig i for&ret 2021. De samledes sammen med Net
Zero Asset Owners alliance og Net Zero Banking Alliance i Glasgow Financial Alliance for Net Zero, hvor de
forpligtede sig til at opnd& net zero i 2050 pd linje med Paris-aftalens 1,5 graders-madlsaetning. Initiativerne
forvalter samlet en formue p& $130.000 mia.

Foreningen @nsker at investere i overensstemmelse med klimaaftalen. Dvs. at temperaturstigningen holdes
under 2 grader og gerne 1,5 grader. For at sikre, at det er tilfaeldet, analyserer foreningens rddgiver lgbende
investeringsfondene og udgver aktivt ejerskab.

Foreningen har sammen med sin rédgiver i en drraekke arbejdet med atintegrere klimahensyn i investeringer,
o0g i 2021 blev der for farste gang sat konkrete klimamal:

- Klimaneutralitet i 2050
- 60% reduktion i udledningsintensitet i 2030
- Alle fonde skal dokumenterbart veere pd vej mod 1,5-graders-madlet i 2030

Madlene er ambitigse. Men ambitigse mdlszetninger betyder ogsd, at de ikke ndr sig selv. Seerligt gér forenin-
gen og Sparinvest i dialog med selskaber, som er ansvarlige for en vaesentlig andel af de samlede udledninger
fra portefeljerne for at sikre, at de saetter mal, der er pd linje med Paris-aftalens mdlszetninger og IEA's
scenarie for at opnd disse. Her ses p& en raekke forskellige tiltag, der kan sikre den langsigtede nedbringelse
af CO2-udledningen i foreningens investeringer:
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- Aktivt ejerskab over for fossile selskaber og selskaber med hgje udledninger

- Qgede grenne investeringer

- Klimarelaterede benchmark

- Eksklusioner af selskaber, der ikke har lagt en troveerdig omstillingsplan pé linje med Paris-aftalen

Aktivt ejerskab for gren omstilling

Sparinvest seger at statte selskaber i deres omstilling til en nuludledningsekonomi. Foreningen og dens r&d-
giver gar i dialog med selskaber, som er ansvarlige for en vaesentlig andel af de samlede udledninger fra vores
portefaljer, for at sikre, at de saetter mal, der er pd linje med Paris-aftalens mdlssetninger og IEA's scenarie
for at opnd disse. Det geres bdde i Isbende dialog med selskaberne og igennem det globale investorinitiativ
Climate Action 100+. Her indgér Sparinvest og Nykredit - og 616 andre investorer, der repraesenterer en
samlet formue p& over USD 60.000 mia. - i dialog med de 167 selskaber, der stdr for over 70% af verdens
samlede udledninger.

| oplebet mod &rets klimatopmede i Glasgow var der fra b&de selskaber og investorer en stigende tilslutning
til konkrete mdlsaetninger pd linje med Paris-aftalens malszetninger. Under Climate Action 100+ er Sparin-
vest en del af grupperne, der er ansvarlige for dialogen med Meersk og Heidelberg Cement. Begge selskaber
har fremsat ambitigse klimamalsaetninger. Fx vil Maersk nu saette sit ferste CO2-neutrale fragtskib i havet
allerede i 2023, mens Heidelberg Cement bruger 80% af deres forskningsbudget pd klimavenlige lgsninger.
Se climateaction100.org for flere detaljer om denne indsats.

Uden for Climate Action 100+ har foreningens forvalter i flere &r vaeret i dialog om bl.a. klimarisici med stal-
selskabet ArcelorMittal. Stdlproduktion er en ekstremt ressourceintensiv forretning, og det fornaegter sig
ikke i selskabets klimaaftryk, der er den sterste CO2e-udleder i fondene. ArcelorMittal er med over 10% af
verdens stdlproduktion det absolut sterste selskab inden for branchen. ArcelorMittal har i 2021 fremsat mal-
saetninger om at reducere udledningerne fra egne aktiviteter med 25% globalt inden 2030 og at lancere
verdens farste udledningsneutrale stélvalsevaerk i 2025. Denne tager brintteknologien til det naeste niveau,
og netop brint vurderes af veere den centrale teknologi fremadrettet, og den udger et seerligt fokusomrdade
i selskabet investeringsplan.

En anden betragtelig udleder af klimagasser er aluminiumsproducenten Alcoa. Aluminiumsproduktion er i
teorien nemmere at gere klimaneutral, men de praktiske udfordringer er stadig betragtelige. Alcoa har gjort
store fremskridt i sin zero carbon-teknologi, men den store udfordring er stadig at f& vedvarende energi i
tilstraekkelige maengder. Der sker fremskridt, men selskaber har endnu ikke sat et egentligt net zero-mal.
Derfor er vores dialog med Alcoa fokuseret pd at accelerere indsatsen og lukke de mest forurenende fabrik-
ker, samt at selskabet saetter eksterne mdl og rapporterer pd disse, s& vi kan male deres udvikling op imod
deres konkurrenter og vores ambitioner.

Foreningens rédgiver er desuden supporting signatory til TCFD og opfordrer de selskaber til at underskrive
TCFD og anvende den systematiske tilgang, som anbefalingerne beskriver. R&dgiver er ogsd aktiv deltager i
Carbon Disclosure Project samt klimanetveaerket IIGCC.

Vi opger klimaaftryk for de enkelte fonde. Disse fremgér af tabellen bagerst i denne redegerelse. Metoden
felger anbefalingerne fra Finans Danmark og baserer sig bl.a. pd data fra Carbon Disclosure Project, egen-
rapporterede tal fra obligationsudstedere samt data fra vores faste dataleverander MSCI. For flere detaljer
se rapporteringsprincipperne senere i redeggrelsen.

Der mangler imidlertid data pd en raekke aktivklasser for at kunne skabe et komplet overblik. Opgerelsen
inkluderer derfor kun investeringer i barsnoterede aktier, erhvervsobligationer og realkreditobligationer. Det
svarer til cirka 8 ud af 10 investerede kroner. Vi arbejder med forvalterne af fonde inden for private equity
og infrastruktur for at f& gode udledningsdata herfra. Ligeledes samarbejder vi i regi af Finans Danmark og
IIGCC om at etablere metode til opgerelse af udledninger fra statsobligationer.

Oversigten over afdelinger til sidst i denne redeggrelse viser, at de fleste afdelinger har et klimaaftryk, der
ligger under deres respektive klima-benchmark. Flere har endda et klimaaftryk, der ligger langt under deres
benchmark. Generelt er der en positiv udvikling i retning af 2030-mdlseetningen. Da det er ferste gang kli-
maaftrykket opgeres for realkreditportefsljerne, er det endnu ikke muligt at konkludere noget om denne del.
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Nedvendig omhu for menneskerettigheder og international ret

Foreningen forventer, at de selskaber, vi investerer i, til enhver tid overholder international ret og respekterer
menneskerettighederne. Hvert kvartal screenes mere end 10.000 forskellige veerdipapirer for udsteders brud
pd international ret. International ret er defineret som internationale konventioner eller aftaler som verdens
lande, herunder Danmark, har tilsluttet sig. Disse er samlet i Global Compacts 10 principper og OECD's ret-
ningslinjer for multinationale virksomheder. Det gaelder eksempelvis UN Guiding Principles on Business and
Human Rights samt ILO-konventionen. Hvis et selskab bryder international ret, seger vi at f& selskabet til at
lzse problemet gennem dialog og samarbejde med andre investorer. Ved udgangen af 2021 har Sparinvest
samlet set engagementer med 26 selskaber for brud pé& internationale normer. Hvilke selskaber der er tale
om, og hvilke fonde der har eksponering imod dem fremgdr af tabellen bagerst i redegerelsen.

Det daglige arbejde med implementeringen foretages af foreningernes réddgiver. Det sker helt konkret i sam-
arbejde mellem de enkelte investeringsteams og r&dgivers ESG-afdeling. Nykredits Forum for Bzeredygtige
investeringer traeffer beslutninger om opstart eller afslutning af engagements, samt om et selskab skal an-
befales at blive ekskluderet.

Eksempler pd foreningens engagement med selskaber for brud pé internationale normer

Kemikalierne anvendt i brandhaemmende skum, de sdkaldte PFOS-kemikalier, har med rette skabt overskrif-
ter for den forurening, som anvendelsen har medfert pd seerligt nuveerende og tidligere gvelsesanlaeg. Sel-
skabet 3M, som er mest kendt for produktionen af de gule post-it-sedler, opfandt de ferste udgaver af de
brandhaemmende stoffer og fortsat storproducent. Selskabet er i fokus i bdde Danmark og i udlandet, her-
under Belgien og USA, hvor der er rejst erstatningskrav. Selskabet stoppede med at producere de mest gif-
tige brandhaemmende kemikalier i 2000, men som sagerne i 2021 viste, er der et stort behov for at & kort-
lagt, hvor produkterne har veeret anvendt og potentielt har skabt forurening. 3M har taget gode tiltag i
sagen, men vi forventer, at selskabet tager mere ansvar, seerligt fordi de som producent og seaelger af pro-
duktet har en unik indsigt i, hvor det potentielt har skadet. P& den baggrund indledte r&dgiver i 2021 enga-
gement med 3M.

Derudover blev engagement med Activision Blizzard indledt. Selskabet szettes i forbindelse med chikane af
seksuel karakter og herunder specifikt kraenkelse af kvindelige medarbejdere samt ddrligere anszettelsesvil-
kér. Mdlet er at sikre ligebehandling.

Archer-Daniels har gennem sin forsyningskaede eksponering mod problemer i produktionen af soja og pal-
meolie i bl.a. Malaysia. Problemerne er skade pd biodiversitet, dérlige arbejdsvilkdr og endda bernearbejde.
Derfor indledte foreningen engagement med Archer-Daniels, s& de styrker deres kapacitet til at hédndtere
disse.

Goldman Sachs var involveret i hvidvaskning af penge og bestikkelse af en reekke embedsmeend fra Malaysia
og De Forenede Arabiske Emirater for at kunne f& kontrakter med Malaysias investeringsudviklingsfond
(MMalaysia Development Berhad). Foreningen igangsatte engagement, da det fortsat er uklart om selskabet
har kapacitet til at undgé gentagelse.

Sparinvest afsluttede i 2021 bl.a. sit langvarige engagement med Volkswagen. Engagementet blev indledt i
2016 pd baggrund af emissionsskandalen. Sparinvest valgte, sammen med andre investorer, at gd i dialog
med selskabet for at f& dem til at stoppe svindlen, aendre processer, s& den ikke gentages, og tage klar stilling
i forhold til den grenne omstilling af bilindustrien. Myndigheder i sdvel USA som Europa har p& samme tid
presset Volkswagen i lignende retning, og selskabet er idemt betragtelige beder hos domstolene. | dag er
Volkswagen et andet sted. Svindlen er afdaekket og ophart. Nye procedurer er indfert, og samtidig har sel-
skabet iveerksat en historisk investeringsplan til omstilling af produktion fra diesel og benzin til elbiler. P&
den baggrund har vi indstillet vores engagement, men vi falger naturligvis udviklingen teet.

Ship Recycling Transparency Initiative

I nogle tilfaelde er der en mere strukturel problemstilling bag de brud pé& internationale normer, som forenin-
gens rddgiver har identificeret. Det er eksempelvis tilfeeldet i problemstillingen omkring genanvendelse af
udtjente skibe. Disse ender alt for ofte p& strande i Sydastasien, hvor darligt uddannet personale med fare
for eget helbred og miljget ophugger skibene. Heldigvis har flere af verdens sterste skibsredere erkendt
denne problemstilling ligesom flere investorer og selskaber, der f&r deres varer transporteret.
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| 2018 var foreningens rédgiver med til at etablere Ship Recycling Transparency Initiative med det formal at
udbrede best practise gennem &dbenhed om tiltag og mdlsaetninger vedrerende ophugning af skibe. Forenin-
gens r&dgiver er medlem af initiativets bestyrelse og repraesenterer finansielle akterer, og Sparinvest delta-
ger som en del aof Nykredit-koncernen. Herigennem forsages at bygge bro til flere investorer og banker, sd
netop informationerne om mere ansvarlige metoder til ophugning af skibe kommer til at indgé i deres inve-
steringsbeslutninger. Initiativet har en hjemmeside, hvor det naermere beskrives, hvordan der arbejdes med
problemstillingen. | 2020 tilsluttede shippingselskabet Evergreen sig rapporteringen. Det betyder, at ster-
stedelen af tonnagen pé verdenshavene nu forpligter sig til rapportering. | 2021 voksede tilslutningen yderli-
gere, s@ der nu er 30 deltagende selskaber fordelt p& shippingselskaber, finansielle virksomheder og selska-
ber, der er afhaengige af skibsfarten sdsom BMW, Scania og John Deere. Se mere: https://www.shiprecy-
clingtransparency.org/

Eksklusioner
Hvis et selskab ikke forbedrer sig, ekskluderes det fra alle Sparinvests investeringer. Dog lykkes det ofte i
samarbejde med andre investorer at pdvirke det enkelte selskab til at eendre adfeerd.

| gjeblikket figurerer samlet set 168 selskaber pd Sparinvests eksklusionsliste. De fordeler sig i fire kategorier:

Producenter af kontroversielle vdben

Selskaber, der har brudt internationale normer, og som ikke vil 2endre adfaerd
Kul- og tjeeresandsselskaber uden planer for gren omstilling

Selskaber, der er ramt af EU-sanktioner

Pwns

Nye selskaber p& eksklusionslisten er bl.a. producenter af tobak, hvilket vurderes at veere uforeneligt med
FN's mdlsaetninger om at reducere tobaksrygning og dermed dedsfald relateret til tobaksrygning mest mu-
ligt.

Eksklusionslisten er tilgaengelig pé& foreningens hjemmeside.

Aktivt ejerskab

Foreningernes rédgiver er i lsbende i dialog med selskaberne i de aktivt forvaltede investeringsfonde. | denne
dialog indgdr naturligvis ogsé bzeredygtighed. Det at stemme pé selskabernes generalforsamling indgér som
en naturlig del af disse aktiviteter. Foreningerne stemmer altid med det formal at sikre selskabets langsig-
tede veerdiskabelse og dermed medlemmernes investering. Foreningerne har tilsluttet sig Komite for God
Selskabsledelses anbefalinger vedrerende aktivt ejerskab. Denne rapport er en del af afrapporteringen til
komiteen omkring foreningernes aktiviteter i denne forbindelse.

Det er foreningens rddgiver, der i det daglige afger strategien for afgivelsen af stemmerne. P& samme vis
som beslutning om investering eller salg, s& indgdr vurderingerne af dagsordenpunkterne. Stemmeafgivel-
serne i 2021 er sket via en stemmeplatform udbudt af via ISS. ISS leverer ligeledes analyser af selskaber og
deres dagsordener. Disse analyser suppleres med analyser fra MSC| ESG Research, samarbejdet gennem
Climate Action 100+ og naturligvis egne analyser.

| 2021 har foreninger under Sparinvest derfor deltaget pd mere end 964 generalforsamlinger, hvor der er
taget aktiv stilling og investorers interesser er blevet varetaget. Det er normen, at bestyrelser varetager
investorernes interesse pd bedste vis, men pd tveaers af Sparinvests foreninger har vii 15% af afstemningerne
dog valgt at stemme imod bestyrelsernes anbefalinger. Begrundelsen for dette har i halvdelen af tilfeeldene
vaeret sammensatningen af bestyrelsen, hvor en kandidat ikke levede op til standarderne. Hver fjerde nej-
stemme skyldtes, at ledelsens lan eller bonuspakken ikke matchede markedet eller var praecist nok defineret.
| 2021 havde vi seerlig fokus pd& selskabernes indsats pd klimaomrddet og diversitet i bestyrelserne.

Netop diversitet var baggrunden for mange stemmer imod bestyrelsen. Det gjorde sig szerligt geeldende i
Japan. Foreningen stemte i udgangspunktet for ethvert forslag, der styrkede selskabets forpligtelser og ind-
sats for at nd Paris-aftalens klimamdl. | mange tilfeelde valgte bestyrelserne at stette disse, men i enkelte
tilfaelde blev det til opsigtvaekkende opger. Det var eksempelvis Exxon's generalforsamling, hvor investorerne
bag Climate Action 100+ opstillede alternative mdl og kandidater til bestyrelsen. Dette stettede foreningen
med undtagelse af en enkelt kandidat, der havde for mange @vrige poster allerede.
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Til tider vil flere emner veere relevante for det samme selskabs generalforsamling. Et eksempel p& dette er
Den japanske bank Mitsubishi UFJ. P& denne generalforsamling stettede vi et aktionaerforslag, der bad sel-
skabet offentliggere en strategi for at efterleve Paris-aftalen. Samtidig oplyste selskabet, at de som den
ferste japanske bank ville tilslutte sig Net Zero Banking Alliance. De ville 0gsé szette mdl om net zero i sine
egne aktiviteter i 2030 og for sin investeringsportefalje i 2050. Dette fandt vi positivt, men p& et senere
mgde understregede vi behovet for at laegge en klar strategi for finansiering af fossile aktiviteter i bestemte
sektorer. Denne japanske bank har dog ligesom mange andre japanske selskaber en udfordring med at leve
op til vores forventning om, at minimum 30% af bestyrelsesmedlemmerne er kvinder. P& denne baggrund
stemte vi imod flere af bestyrelsesmedlemmerne. Vi har forklaret baggrunden for dette og tilfgjet vores
forventninger om, at resten af forretningen ogsé@ arbejder med diversitet og inklusion. Her er der initiativer
pd vej, og vi ser frem til at fortszette dialogen i 2022.

P& 2020 generalforsamlingen i den amerikanske bank JP MorganChase stottede vi et aktionaerforslag, der
opfordrede til, at banken skulle offentliggere, hvorledes deres udldnsaktiviteter matcher Paris-aftalens 1,5
graders-mdlsaetning. Der var ikke flertal for forslaget, men banken valgte alligevel at annoncere et mal om
at bringe finansiering pé& linje med Paris-aftalen senest i 2030. | ferste omgang er fokus pd fossile braeend-
stoffer, el-produktion og bilindustrien. Dette var dog ikke 1,5 graders-mdlet, og derfor fortsatte vi engage-
ment, hvor vi pressede pé for en tilslutning til Net Zero Banking Initiative, der ogsd indebaerer et 1,5 graders
mal. Derfor stemte vi i 2021 imod to bestyrelsesmedlemmer, herunder CEO og formand Jamie Dimon, fordi
vi mente, at udviklingen gik for langsomt. Banken har nu tilsluttet sig Net Zero Banking Alliance. Vi afholdte
i slutningen af &ret et mede med banken, hvor vi gik i detaljer med mdalsaetningen og behovet for at accelerere
indsatsen for at nd malene. Vi diskuterede ogsd vores stemnmeafgivelse og behovet for, at investorer tager
aktivt stilling i forhold til m&l og indsatsen for at n& dem.

Foreningen gar ikke brug af aktieudldn. Foreningens r&dgiver vil age aktiviteten, s& foreningen fremover sg-
ger at deltage i samtlige mulige generalforsamlinger. Mdlet er at lade investorernes langsigtede interesse
blive hert pd selskabernes generalforsamlinger.

Andelen stemmeafgivelser i den enkelte afdeling fremgdr af oversigten bagerst i denne redegerelse.

Statsobligationer

Foreningernes ambitioner om baeredygtige investeringer omfatter ogsd investeringer i statsobligationer.
Udover at investeringerne skal overholde international ret, s& mener foreningen, at demokrati og menneske-
rettigheder kan bidrage til afkastet. Investering i statsobligationer kan veere et positivt bidrag til udviklingen
i det pdgaeldende land, men det forudsaetter en opmaerksom investor. Foreningernes rddgiver anvender bee-
redygtighedsanalyser i investeringsprocessen. Men derudover vurderer rddgiveren ogsé lebende hvilke lande,
der skal veere inkluderet i investeringsuniverset.

Rd&dgiveren har i indevaerende ar haft saerlig fokus pd at systematisere anvendelsen af baeredygtighedsdata
i investeringsprocessen. Det har blandt andet medfert anvendelsen af et udvidet scorecard. Den sterste
indsats har dog veeret omkring den grenne omstilling, og hvordan dette indgdr i vurderingen af risici og mu-
ligheder. Mens antallet af olieeksporterende lande er relativt lavt sammenlignet med antallet af olieimpor-
terende globalt set, s& udger de olieeksporterende lande en langt sterre del af saerligt markedet for udvik-
lingslandes statsobligationer. Hvor olieeksporten tidligere var et klart plus for udstederens skonomiske for-
md&en, s& betyder betragtningerne om den ngdvendige grenne omstilling, at dette ogsd er en betragtelig
fremtidig risiko, der skal medtages i investeringsprocessen.

Foreningen udelukkede i 2021 flere udstedere af statsobligationer. Belarus og Myanmar blev udelukket p&
baggrund af grove kraenkelser af menneskerettigheder og systematisk forfelgelse af oppositionen i landene.
Etiopien blev igen ekskluderet efter overgrebene i Tigray-provinsen, der senere har udviklet sig til en egentlig
borgerkrig. Saudi Arabien blev ligeledes udelukket for kraenkelse af menneskerettigheder og i seerdeleshed
mordet p& systemkritikeren Khashoggi. Til gengaeld blev Egypten reinkluderet. Landet er dog fortsat pé
overvdgningslisten.
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Baeredygtighedsvurderinger i investeringsprocessen

Hver gang vi vurderer en mulig investering, anvender vi baeredygtighedsvurderinger til at forst& de risici og
muligheder, som knytter sig til klima, miljg, sociale forhold og god selskabsledelse (ESG-forhold). Virksom-
heder, der ikke h&dndterer ESG-forhold med rettidig omhu, er ofte en dérligere investering. Det vigtigste,
baeredygtighedsanalysen giver os, er en indikation af, om selskabet er pd vej til at udvikle sig i en mere bae-
redygtig retning. Derfor kan b&de en virksomhed med et meget hgjt niveau, og en virksomhed, der kommer
fra et lavere niveau, men har en meget positiv udvikling, vaere en god investering.

Sparinvest har siden 2012 anvendt baeredygtighedsanalyser i investeringsprocesserne, og vi har lgbende for-
bedret vores processer pd tveers af fonde og aktivklasser. Vores analyser indikerede allerede i 2014, at der
potentielt kunne vaere et sammenfald mellem afkast og baeredygtighed, og denne indsigt har vi Isbende
udbygget. Derfor indgdr disse analyser i udveaelgelse og evaluering af fondene. Investeringsfondene investerer
i mange hgjt ratede selskaber, men de investerer ogsd i lavere ratede, som rddgiver forventer er inde i en
positiv indvikling. Der kan ogsd veere tilfeelde, hvor baeredygtighedsanalysen ikke er retvisende. Vores inddra-
gelse af baeredygtighedsvurderinger i investeringsprocesserne vil derfor oftest vaere en kombination af en
kvantitativ og en kvalitativ tilgang. Herunder har vi fremhaevet nogle eksempler p&, hvordan vi ser pd et
selskab i et baeredygtighedsperspektiv.

Schneider Electric er et godt eksempel p&, hvordan en steerk forretningsmodel med baeredygtighed helt cen-
tralt kan kombinere veerdiskabelse og langsigtede forretningsmuligheder med de muligheder den grenne
omstilling giver. Elproduktionen vil blive omlagt til vedvarende energi, og transportsektoren skal finde andre
energikilder end de fossile. Omvendt ventes distributionen af elektricitet ikke at undergd en starre revolution,
men derimod mere et positivt niveauskift i efterspergslen.

Schneider Electric har mere end 100 ars erfaring med elektriske distributionssystemer og har dermed leenge
veaeret positioneret som en ekspert indenfor mellem- og lavspaendingselektricitetsprodukter og I@sninger.
Dette er godt eksemplificeret ved selskabets rédgivningstilboud ESS - Energy and Sustainability Services -
som hjzelper virksomheder i forhold til energirelaterede spargsmal og udfordringer. Det kan vaere alt lige fra
skift til vedvarende energikilder, méling af energiforbrug og deraf udledninger til optimering og langsigtet
planleegning af energiforbrug.

Dette taler ogsé direkte ind EU's taksonomi for klima og miljgmaessige mal, som dermed ventes at fungere
som en af de forventede katalysator for efterspergslen i en ellers forholdsvis moden industri. Derudover har
Schneider ogsd mulighed for at undersege og dokumentere udledninger og deraf forurening gennem hele sin
vaerdikaede-screening. Her analyseres de reducerede eller méske helt undgdet udledninger som falge af pro-
dukter og lasninger, som Schneider har udviklet og solgt til kunder verden over. Et eksempel pd dette er Velux
Gruppen, der sidste &r annoncerede sit samarbejde med Schneider, som skal hjaelpe Velux med at blive CO2-
neutral i 2030 og pd sigt blive Lifetime Carbon Neutral. Det indebzerer bdde hjzlp til at f& 100% af deres
elektricitet fra vedvarende energikilder, ligesom der udvikles handlingsplaner for, hvordan fabrikkerne kan
reducere deres energiforbrug. Selvom Schneiders Energy and Sustainability Services er et relativ nyt tilbud
til kunderne, vurderes forretningsomfanget allerede at naerme sig en milliard euro og med de interessante
fremadrettede forretningsmuligheder og ikke mindst afledte salgsmuligheder for den resterende del af pro-
duktportefaljen, er det ikke urealistisk, at det kan understatte vaeksten med 1-2%-point i indevaerende &rti.
Et godt eksempel pd et selskab, hvor baeredygtigudvikling indgdr centralt i dets forretningsmodel.

Epiroc var oprindeligt en del af Atlas Copco og siden 2018, som et selvsteendigt selskab, der siden blev fra-
solgt. Som udstyrsleverander til mineindustrien springer selskabet ikke umiddelbart i gjnene som en beere-
dygtig case, men Epiroc spiller faktisk en meget afgerende rolle i hele den baeredygtige agenda. Den grgnne
omstilling forudsaetter metaller og mineraler som, fx kobber, ogsd selvom samfundet bliver meget bedre til
genbrug. Derfor er det afgerende, at minedriften geres mere baeredygtig. Her spiller Epiroc en afgerende
rolle som en af verdens ferende leveranderer af mineudstyr. Selskabet har investeret massivt i produktfor-
bedring og udvikling, s& det nu kan szette mdélet om at halvere CO2-udledningen, inklusive de afledte udled-
ninger, den s&kaldte Scope 3.

Dette er seerligt vigtigt, for det er brugerne af selskabets udstyr i minedriften, der har det sterste klimaaf-
tryk. Det geres ved at lade udstyret gd fra dieseldrift til eldrift. En ofte overset gevinst ved dette er, at
minerne vil spare enorme maengde energi pd ventilation i minerne, nér dieselforbreendingen udfases. Vores
investering i Epiroc har ikke vaeret for aktivt at drive den forandring, men fordi vi sd, at selskabet i den grad
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havde forstdet udfordringerne og investerede ind i dem. Derfor har vi ogsé lsbende, ndr vi har haft meder
med repraesentanter fra selskabet, brugt noget af tiden p& at udtrykke vores tilfredshed med udviklingen og
spurgt ind til, hvor ledelsen kunne gere mere. Et af punkterne har veaeret et snske om bedre rapportering,
som ledelsen nu leverer p& med valideringen af selskabets klimamadlszetning i november 2021. Med SBTi mé
det siges at veere sket, s& nu er det tid til at levere — samtidig med, at der fortsat skabes veaerdi for os som
aktionzerer.

BorgWarner er underleverander til bilindustrien i form af komponenter og systemer til drivlinjen. Selskabet
har veeret en del aof veerdikeeden bag de fossildrevne biler, der kerer pd vores veje i dag. Efter en smule teven
har BorgWarner nu foretaget det helt rigtige strategiske valg ved at investere stort i fremtidens eldrevne
drivlinje. Samtidig vil ledelsen udfase den mest ineffektive del af sin produktportefeglje, som primaert vedrerer
diesel og eeldre lgsninger til benzindrevne biler. Imens ikke alle dele af verden er klar til at elektrificere, bistar
selskabet ogsd med at gere traditionelle motorer mere effektive med lgsninger til forbedring af braendstof-
forbrug og begraensning af udstedningsgasser.

Selskabet hjeelper dermed bdde til at reducere den negative pdvirkning og udvikler samtidig nye moderne
komponenter og produkter til fremtidens elbiler. BorgWarner forventer, at omkring halvdelen af salget i
2030 vil stamme fra fremstilling af eldrevne biler. BorgWarner er dermed en formodentlig vigtig spilleri EU's
og USA's mdlsaetning om mindst 50% elbiler i 2030 og en udfasning de efterfalgende &r. BorgWarner har
altid leveret en fornuftig veerdiskabelse, og selvom transitionsperioden bliver med udsving og upfron-t inve-
steringer med lang lebetid, er vi af den stzerke overbevisning, at selskabet og ledelsen kan lafte opgaven til
gavn for samfundet og os som aktionaerer.

Huse er en vigtig del af s&vel klimaudfordringen som Igsningen. Det gzelder sdvel i konstruktionen som i bru-
gen af bygninger, og mélet m& ogsd vaere zero emission housing. Her er ogsd interessante investeringsmu-
ligheder. Det er eksempelvis Sekisui House, der har vaeret frontleber p& bzeredygtigt byggeri i Japan. Selska-
bets tilgang raekker fra jordskaelvssikring til ressourceminimering. Selskabet introducerede integrerede sol-
celler i tagsten et ar fer Tesla. Selskabets aggressive langsigtede strategi og anvendelse af avancerede tek-
nologiske lgsninger stiller det staerkt pd Sekisui's nye markeder i Kina, Australien, USA og UK. Selskabet saet-
ter ambitigse mdal sGsom net zero pd tveers af husets livscyklus. Det vil sige fra opferelse, til brug og slutteligt
nedrivning og genanvendelse.

Et andet eksempel p& husbyggeri er amerikanske Pulte Group. Selskabet udviser langt fra det niveau som
Sekisui, men selskabet har gode muligheder for at udleve et stort potentiale. Derfor er vi i dialog med sel-
skabet. Denne dialog har givet en bedre forstdelse for de saerlige forhold, der ger sig geeldende p& det ame-
rikanske marked sédsom bygningsreglementer og store regionale forskelle b&dde i behovet for energieffektivt
byggeriogiefterspergslen efter den. Dialogen har bekraeftet osi selskabets potentiale. Ledelsen anerkender
betydningen for selskabets forretningsmodel og er lyttende. Vores dialog har szerlig fokus p& bedre rappor-
tering og at saette klimamal, herunder at gere bonus afhaengig af disse mal.

| dag er ESG-forhold derfor en del af alle faser af investeringsprocessen - fra idegenerering, vurderinger af
strukturerne i markedet til vurderingen af selskabets potentiale og vores aktive ejerskab. | oversigtstabellen
er en sammenligning af baeredygtighedsniveauet i den enkelte afdeling sammenlignet med benchmarket. Af
denne fremgdr det, at afdelingerne generelt har et hgjt niveau, og at naesten alle har et niveau over deres
benchmark. Dette er en indikator for, at baeredygtighedsrisici er lavere, og at processen til inddragelse af
beeredygtighedsaspekter fungerer efter hensigten. | de tilfaelde, hvor niveauet er under benchmark, diskute-
res dette med forvalteren.

Hvad betyder Svanemaerket for en investeringsfond?
Foreningen har flere afdelinger, der er certificeret af Svanemaerket. Baggrunden er, at flere og flere af vores
kunder gnsker investeringslasninger, der gér videre end vores generelle politik.

Svanemaerkede investeringsfonde skal opfylde 25 obligatoriske krav, der regulerer de forskellige mader, som
en fond kan pdvirke virksomheder p&. Det drejer sig bl.a. om fondens fravalg og tilvalg af virksomheder samt
&benhed om fondens investeringer. Kravene betyder bl.a., at mindst halvdelen af fondens portefalje skal
bestd af investeringer i virksomheder, der har fdet en god bedemmelse i en baeredygtighedsanalyse. Samti-
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dig mé& fonden ikke investere i visse brancher og virksomheder. Det er eksempelvis selskaber involveret i fos-
sile breendstoffer, v@ben og tobak samt virksomheder, der har brudt internationale normer. Laes mere pd
ecolabel.dk.

Ny rapportering giver vigtige detaljer til realkreditinvesteringer

Dansk realkredit udger en unik finansieringsform og aktivklasse. Den ger langsigtet finansiering tilgaengelig
for danske husejere, landbrug og virksomheder. Forudsaetningen er panti fast ejendom, en fast ejendom som
har hgj international standard. De danske boliger skal leve op til energistandard, der er blandt de mest krae-
vende i verden. De danske landbrug opererer under dansk miljgkrav, der p& en stribe omré&der gér videre end
europaeiske. Danske virksomheder ligger i top blandt de mest baeredygtige virksomheder i verden.

Realkreditudstedere har et hgjt niveau for samfundsansvar i deres adfaerd bl.a. styret af deres kreditpolitik.
Udstederne forbedrer lige nu disclosure p& udstedelserne og skaerper deres malsaetninger.

Udstedere screenes ligesom gvrige for brud pd internationale retningslinjer og konventioner. Disse informa-
tioner sammen med beeredygtighedsanalyse af udsteder indgdr, nér vi investerer i realkreditobligationer.
Sparinvest gar dog skridtet videre og anvender ligeledes udstederes kreditpolitikker, herunder inddragelse
af baeredygtighedsanalyser, i deres investeringsbeslutninger. Som det fremgdr af oversigtstabellen, s& har
de fonde, hvor der indgdr realkreditobligationer et meget hgjt baeredygtighedsniveau.

Foreningens rédgiver har deltaget aktivt i at saette standarder for rapportering fra udstedere, der kan knyt-
tes til det enkelte kapitalcenter og dermed obligationsudstedelse. P& denne baggrund er det nu muligt at
opgere klimaaftryk pd realkreditfonde, og det er endda ogsa lykkedes at opgere taksonomi-alignment. Spa-
rinvest vil fortseette dialogen med udstederne for at opnd yderligere forbedringer p& dette omrade. Noget,
der kan konstateres sker allerede med érsrapporteringen for 2021. Disse informationer vil naturligvis indgd i
den lgbende forvaltning og rapportering.

Alternative investeringer i infrastruktur og private equity

Baeredygtighedsanalyser og due diligence er seerligt betydningsfuldt i investeringsprocessen for alternative
investeringer, der i meget hgj grad er langsigtede investeringer. Disse unoterede investeringer har begraenset
med offentligt tilgeengelige data. Derfor skal forvalteren gere sig seerligt umage fer investeringer og ikke
mindst under investeringen. P& positivsiden teaeller dog, at forvalteren har en saeregen mulighed for at pdvirke
udviklingen direkte, fordi forvalteren typisk er eneste eller blandt fd, der ejer hele selskabet. Samtidig vil
forvalteren ofte have indbygget en plan for udviklingen af selskabet i sit ejerskab. Derfor ger rddgiver sig
seerligt umage med at vurdere disse forvaltere, som derfor ogsd udvaelges pd deres evne til at inddrage bae-
redygtighed i deres investeringsprocesser og gere en positiv forskel ved at udvikle selskabernes h&dndtering
af de baeredygtighedsproblemstillinger, som de stér overfor. Foreningens r&dgiver anvender ogsd dette i den
labende dialog med og evaluering af forvalterne. Inden for infrastruktur sker der i disse &r store forbedringer
af metoder til sammenligning af investeringernes baeredygtighedsniveau.

Der har i indeveerende ar ikke vaeret eksempler p& kontroverser i Sparinvests alternative investeringer. For
at styrke arbejdet med baeredygtighed i infrastrukturinvesteringerne har Sparinvest gennem sin rédgiver
valgt at tilslutte sig investornetveerket GRESB. Netvaerket er fokuseret pd at dele ESG-data inden for infra-
struktur mellem investorer og forvaltere systematisk efter detaljerede metoder. Det muligger sammenlig-
ninger, ligesom vi kender det fra aktier. Det er et ret ny samarbejde, men det er i hastig udvikling, og forenin-
gens r&dgiver ser frem til at dele de nye indsigter med vores infrastrukturinvestorer.

S&dan matcher Sparinvests investeringer verdensmadlene

Sparinvest @nsker at bidrage til realiseringen af verdensmdalene. Sparinvest ger dette gennem dels vores
klimaindsats og mere generelt gennem inddragelse af baeredygtighedsanalyser i vores investeringsproces.
P& denne vis vil Sparinvest flytte investeringer i retning af selskaber, der adresserer sine egne og samfundets
udfordringer. Dette vil pd overordnet plan og til tider direkte pdvirke enkelte verdensmdl. Ligesom pé& klima
analyserer vi lsbende udviklingen i vores investeringer og den positive og negative pavirkning selskaberne har
p& verdensmdlene. Vi anvender denne tilgang med bdde at madle positiv og negativ pdvirkning af verdens-
mdalene, fordi det afspejler virkeligheden. Mange selskaber pdvirker verdensmadlene positivt, men mange pd-
virker dem ogsd negativt. Nogle gar begge dele. Derfor giver det mening at medtage begge perspektiver.
Dette er i gvrigt ogsd anbefalet af OECD.
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Hver enkelt afdelings positive bidrag til verdensmdlene og det negative bidrag fremgér af tabellen i slutnin-
gen af denne redegerelse. Generelt har de aktivt forvaltede fonde en bedre alignment end deres benchmark.
Eneste forskel er afdelingerne med danske aktier, der har et meget hgjt niveau for alignment med verdens-
mdlene.

Rapporteringsprincipper

Foreningen anvender begreber og metoder anbefalet af UNPRI til opgerelse af den arlige afrapportering til
UNPRI samt i @vrig rapportering. Foreningen anvender Investerings Danmarks brancheanbefaling vedre-
rende minimumshd&ndtering af baeredygtige investeringer til rapportering p& afdelingsniveau og i vores over-
ordnede rapportering.

Data om udstedelsers og udstederes baeredygtighedskarakteristika

MSCI ESG Research er hovedleverander af baeredygtighedsdata anvendot til analyser i s@vel investeringspro-
cessen som i denne rapport. Sustainalytics er foreningens partner p& engagementer vedregrende brud pd
internationale normer. | den forbindelse leverer de supplerende data p& den konkrete sag samt vurderingen
af udviklingen i sagen. ISS leverer analyser forud for aktieselskabers generalforsamlinger, der anvendes til
beslutninger omkring afgivelse af stemmer. Samme selskaber leverer statistiske data omkring stemmeafgi-
velse til denne rapportering. Derudover anvender Nykredit datasaet udstedt af offentlige myndigheder eller
organisationer, men kun efter vi har vurderet disse som trovaerdige. N&r vi anvender denne type informatio-
ner, s& fremgdr kilden i rapporteringen.

Opgerelse af taksonomi-alignment og eligibility er beregnet for aktier og erhvervsobligationer pd baggrund
af data fra MSCI ESG Research. For realkreditudstedelser har foreningens r&dgiver indsamlet data. Identi-
fikationen er sket ud fra taksonomien for boliger, herunder saerligt energimaerkningen.

Afdelinger med ESG-rating over benchmark

Afdelingerne er ESG-ratet ved at anvende MSCl's ESG-rating for selskaber kombineret med en metode til
maling af investeringsfonde. ESG-ratingen er den sdkaldte qualityscore, der opstdr ved at veegte industry-
adjusted score, der er en score pd 1-10 for hvert selskab og veegte det for henholdsvis investeringsfonden og
benchmarket. Benchmark er afdelingernes officielle benchmark, der fremgdr af foreningens prospekt. De
afdelinger, der enten ikke har et benchmark, eller hvor det ikke har veeret muligt at opgere scoren for bench-
mark eller afdeling, indgdr ikke i opgerelsen. Samme data er anvendt til analyse af henholdsvis afdeling og
dens benchmark.

Generalforsamlinger, hvor foreningen deltog

Der opgeres en andel af generalforsamlinger, hvor foreningen deltog, i forhold til det samlede antal gene-
ralforsamlinger afholdt i de selskaber, hvor foreningen er investeret. Et selskab kan godt have mere end en
generalforsamling om dret, og det er ogsd muligt, at foreningens afdelinger kaber positionen efter general-
forsamlingen. | s& fald har afdelingerne ikke ret til at stemme, og generalforsamlingen vil ikke indgd i opge-
relsen. Alle afdelingers stemmer blev afgivet gennem ISS's proxy voting-platform.

Opgerelse af CO2e-aftryk

Opggrelsen af CO2e-aftrykket for foreningens afdelinger er opgjort efter Finans Danmarks CO2e-model for
den finansielle sektor. For mere om metoden og definitioner se Finans Danmarks metodepapir: finans-dan-
mark-co2-model.pdf (finansdanmark.dk). Veerdisaetningen af selskaberne, der anvendes til vaegtningen af
selskabet, sker efter EVIC-metoden, som der henvises til i EBA's tekniske standard for nagletallene for inve-
steringer. Klimadata leveres af MSCI ESG Research, der bygger sine data pd offentliggerelser fra selska-
berne selv og fra CDP. Dette datasezet indeholder ikke data for statsobligationer eller unoterede selskaber.
Foreningens r&dgiver har indsamlet data fra udstedere af realkreditobligationer og anvendt disse til bereg-
ning af klimaaftryk p& denne aktivklasse. Data er indhentet direkte fra udstederne selv og baseret pd rap-
porteringen pd& de kapitalcentre, som obligationsudstedelserne har finansieret.

Opggrelsen er gjort ud fra Finans Danmarks CO2e-models anbefalinger. Det betyder, at klimaftryk er op-
gjort p& aktier, erhvervsobligationer og realkreditobligationer. Derivater og futures er medregnet safremt
de felger et defineret benchmark med underliggende fysisk identificerbare aktiver. Dette er szerligt relevant
for hedgefonde, der anvender denne type til at hedge investeringerne. Som en falge af dette er daekningen i
fonden lav og ikke relevant at rapportere. Vi arbejder p& at udvikle metoden pd dette omréde. Alternative
investeringer, der omfatter infrastruktur og private equity, har desveerre begraenset deekning. Dette betyder,
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at det i gjeblikket ikke er muligt at opgere denne aktivklasse. Foreningens rédgiver er i dialog med forvalterne
for at f& leveret de data, der skal til for at kunne dette. Statsobligationer er ikke medregnet, da der endnu
ikke foreligger dansk eller internationalt anerkendt metode til opgerelse af klimaaftryk p& denne aktivklasse.

Laes mere pd sparinvest.dk

Her kan du laese mere om foreningernes arbejde med baeredygtige investeringer, og hvorledes dette har gjort
en forskel.
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