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Arsregnskap regnskapsaret 2015 for 999187080

Resultatregnskap

Belgp i: NOK Note 2015 2014
RESULTATREGNSKAP

Portefaljeinntekter og portefaljekostnader

Renteinntekter -411 364 22552 234
Gevinst/tap ved realisagon -246 912 4676 917
Netto endring urealiserte kursgevinster/kurstap -12 215 060 -16 775932
Portefgljeresultat -12 873 336 10453 219
Forvaltningsinntekter og forvaltningskostnader m.v.

Forvaltningshonorar 2542 395 2695707
Andre kostnader 22 200 22 400
Forvaltningsr esultat -2 564 595 -2 718 107
Resultat far skattekostnad -15 437 931 7735112
Arsresultat -15437 931 7735112
Anvendelse av &r sresultatet

Netto utdeling til andelseierei aret -528 390 2789411
Avsatt til utdeling til andelseiere 21721632
Overfeart til/fra opptjent egenkapital -14 909 541 -16 775932
Sum anvendelse -15437 931 7735111
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Arsregnskap regnskapsaret 2015 for 999187080

Balanse

Belgp i: NOK 2015 2014
BALANSE - EIENDELER

Verdipapirportefalje

Fondets verdipapirportefalje 672575718 567 829 769
Sum verdipapirportefglje 672575718 567 829 769
Fordringer

Andre fordringer -10 887 1055
Sum fordringer -10 887 1055
Bankinnskudd

Bankinnskudd 2 460 222 1597 100
SUM EIENDELER 675 025 053 569 427 924
BALANSE - EGENKAPITAL OG GJELD

Egenkapital

Innskutt egenkapital

Andelskapital til pdlydende 671188 779 558 294 706
Overkurs/underkurs 27 931 025 19 824 337
Sum innskutt egenkapital 699 119 804 578119 043
Opptjent egenkapital

Opptjent egenkapital -24 333 133 -8 895 202
Sum opptjent egenkapital -24 333 133 -8 895 202
Sum egenkapital 674 786 671 569 223 841
Gjeld

Avsatt til utdeling til andelseiere

Annen gjeld

Annen gjeld 238 383 204 084
Sum annen gjeld 238383 204 084
SUM EGENKAPITAL OG GJELD 675 025 054 569 427 925
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Balanse

Belgp i: NOK Note 2015 2014

POSTER UTENOM BALANSEN
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Arsrapport 2015
DNB High Yield (1)

Kjeere andelseier

2015 bie som 2014 et godt ar for sparing i aksjefond. Likevel viste ogsa fjoraret at det er viktig 8 spre sparingen. Oljeprisen
falt bade i 2014 og 2015, og nedgangen pavirket bade det norske aksjiemarkedet og kronekursen negativt. Utenlandske
investeringer fikk derimot en ekstra avkasining gjiennom kronesvekkelsen. | DNB er vi opptatt av at kundene far gode rad om
langsiktig formuesforvaltning. | dette inngar bade hvor stor andel aksjer ber utgjere av sparingen, og hvordan sparingen bar
fordeles for eksempel mellom norske og uteniandske investeringer.

Endringer i pensjonssystemet de siste arene har medfert at den enkelte i stgrre grad ma ta ansvar for sin egen
pensionssparing. En viktig malsetting med sparing er a opprettholde, eller heist oke, kjopekraften over tid. Det betyr at
avkastningen ma veere minst like hgy som inflasjonen. Erfaring viser at dette vil gi best avkastning over tid. Var anbefaling er
at du setter opp en spareplan, tilpasset din risikoprofil og tidshorisont, og som du feiger uavhengig av svingningene i
markedene. Nedgangen pa Oslo Bors i siste halvdel av august illustrerer verdien av langsiktighet. Fra bunnen 24. august il
farste uken i oktober steg markedet litt over ti prosent, en verdiutvikling en kortsiktig investor kunne gatt glipp av hvis man
hadde «kastet kortene» nar pessimismen var hay.

Fra 1. januar 2016 innfgres det nye regler for beskatning av verdipapirfond. Skattleggingen av andelseieren vil avhenge av om
fondets inntekter stammer fra aksjer eller renter, fastsatt etter en sjablongregel. For investeringsselskaper innebasrer de nye
reglene gkt beskatning av rente- og aksjeavkastning, mens endringen er ngytral for privatkunder.

| vare kombinasjonsfond far du tilgang il profesjonell forvaltning og rebalansering pa en enkel mate. Disse fondene er
verdipapirfond med ulik risikoprofil, med ulik andel av aksjer i fondenes portefoljer. Nar du investerer | kombinasjonsfond, er
det viktig at du velger den profilen som passer deg. Jo hgyere aksjeandel, desto hgyere forventet avkastning, men ogsa starre
risiko for svingninger. Vare autoriserte radgivere hjelper deg gjerne med dette valget, og serger for god risikospredning i
sparingen din. | tillegg far du vare beste investeringsidéer i en enkel og fleksibel lgsning.

Vil du vite mer om sparing og investering, er du velkommen til & kontakte oss | DNB. Du kan besgke oss pa dnb.no elier ringe
0ss pa 04800 - hele dagnet, alle dager.

Med venniig hilsen
DNB Asset Management AS

Gl o,

Torkild Varran
adm. direktar

DNB Asset Management AS, Org. nummer NO 880 109 162 MVA Postadresse Postboks 1600 Sentrum, 0021 Oslo Telefon: 22 47 40 00 Telefaks: 24 0503 00
Nettside: dnb.noffond E-post: fond@dnb.no
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Arsrapport 2015
DNB High Yield (1)

Styrets arsberetning for fondene 2015

Betydelig variasjon i fondenes avkastning

De aller fleste av vare aksjefond hadde positiv avkastning, men variasjonene var store. Vare norske aksjefond ga en
avkastning fra -0,6 % til 1 %, mens brede globale aksjefond ga rundt 17 %. En av arsakene til forskjelien mellom norske og
globale aksjefond er svakere norsk krone. Svekkelsen skyldtes fall i oljeprisen som kom overraskende pa de fleste
markedsaktgrer. Vare tradisjonelle obligasjonsfond ga fra 0 til 1 %, mens vart heyrisiko-obligasjonsfond DNB High Yield ga en
avkastning pa ca. -2 %. Kombinasjonsfondene ga en avkastning pa mellom 3,8 og 13,5 %, avhengig av aksjeandel.

Organisering

Forvaltningsselskapet DNB Asset Management AS (DNB Asset Management) er heleid av DNB Asset Management Holding
AS og har kontorer i Oslo og Bergen. Selskapet har en filial i Stockholm. DNB Asset Management Holding AS har ogsa
datterselskaper i Sverige og Luxembourg. Det er besluttet & overdra store deler av virksomheten i Sverige il Ghman.
Virksomheten i Hong Kong er besluttet avviklet. Totalt forvalter de ulike forvaltningsselskapene 471 milliarder kroner.

Den totale forvaltningskapitalen i verdipapirfond forvaltet av DNB Asset Management var pr. 31.12.2015 pa

217 milliarder kroner, en gkning pa 20 milliarder kroner siden i fjor. Selskapet forvalter 71 fond og har om lag 480.000
andeiseiere. Fondene har ingen ansatte. DNB Asset Management er forvalter og forretningsfgrer for fondene og
depotmottaker er DNB Bank ASA. Verdipapirfondenes virksomhet forurenser ikke det ytre miljg.

DNB Asset Management mottok i 2015 et palegg om retting i forbindelse med forvaltningen av DNB Norge. Palegget kom
som folge av at Finanstilsynet fant den relative risikoen i fondet for lav | forhold til forvaltningsprovisjonen. BDNB Asset
Management tilpasset seg palegget ved a justere aksjeforvaltningen.

Markedsutvikling i 2015

2015 ble et ar preget av til dels store svingninger i markedene for bade i obligasjoner, aksjer, ravarer og valuta. Avkastningen i
vare obligasjonsfond ble pavirket negativt av at renter pa kredittobligasioner gkte markert. Hardest rammet ble vare fond som
investerte i obligasjoner med hayere kredittrisiko. Et svekket vekstbilde i fremvoksende skonomier resulterte ogsai en
vesentlig svakere avkastning pa aksjer i regionen sammeniiknet med mer modne markeder. Andre halvar fikk dessuten en
urolig start i det globale aksjemarkedet etter at en devaluering og berskollaps i Kina forplantet seg vestover. Ytterligere
kronesvekkelse ga en positiv valutaeffekt pa vare internasjonale aksjefond i 2015. Til tross for oljeprisfallet holdt ogsa vare
norske aksjefond seg overraskende bra i verdi.

Fremtidsutsikter

Utsiktene for verdensskonomien er fortsatt usikre, blant annet som falge av svakere gkonomisk vekst i fremvoksende
pkonomier generelt, og Kina spesieit. For norsk gkonomi representerer oljeprisutviklingen og virkningen av iavere cijepris en
stor usikkerhet. Vi forventer fortsatt store svingninger.

Avkastningsresultater

Som nevnt ga mange av vare aksjefond hoy absolutt avkastning i 2015. Alle fond har en referanseindeks som fondenes
avkastning males mot (relativ avkastning}. Nar man sammenligner fondenes avkastning med referanseindeksen er bildet
blandet bade for aksje- og rentefond.

Risikostyring og organisering av denne
Forvaliningsselskapet DNB Asset Management er underiagt tilsyn av Finanstilsynet.

Det er iiten finansiell risiko i fondene da de hovedsakelig har korisiktig gjeld i forbindelse med oppgjer av verdipapirer.
Risikoen oppstar farst og fremst sorn folge av markedsbevegelser, endringer i valutakurser og renter samt knyttet il forhold i
enkeitselskaper fondene er investert i. Risikoen i det enkelte fond er relatert til fondets investeringsstrategi. De daglige
svingningene vil normalt vaere sterst i aksjefond og mindre i obligasjons- og pengemarkedsfond. Aksjefond forventes a gi
hgyest avkastning nar man legger en lengre tidshorisont til grunn.

| Hillegg til 4 overholde lovpalagte regler stiller forvaltningsselskapet selv en rekke krav til hvordan risiko styres og kontrolleres |
det enkelte fond. Det er den uavhengige enheten for risikokontroll som har ansvaret for at bade eksterne og interne rammer
for risiko kontrolleres. Portefgljienes avkastning males daglig i forhold til de respektive fonds referanseindekser. Styret i DNB
Asset Management far regelmessig gjennomgang av fondenes risikofaktorer og hvilke tiltak som er etablert for 4 kontrollere
disse. Eventuelle brudd pa mandat og vedtekter blir rapportert til styret og kvartalsvis til Finanstilsynet. DNB’s konsernrevisjon
falger ogsa opp seiskapets styring av risikoen i fondene.

For neermere informasjon om det enkelte fonds investeringsstrategi, avkastning og risikoprofil viser vi til oversikter i
arsrapporten for 2015 og pa DNB Asset Management internettsider: www.dnb.no/fond.

DNB Asset Management AS, Org. nummer NO 880 109 162 MVA Postadresse Postboks 1600 Sentrum, 0021 Oslo Telefon: 22 47 40 00 Telefaks: 24 0503 00
Nettside: dnb.noffond E-post: fond@dnb.no
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Arsrapport 2015
DNB High Yield (1)

Etisk forvaltning i alle fond
DNB Asset Management har regler for samfunnsansvar og etikk i forvaltningen. Disse er i samsvar med de generelie
retningslinjer for samfunnsansvar som gjelder i DNB-konsernet.

DNB Asset Management skal pa vegne av fondene ikke foreta investeringer som utgjer en risiko for medvirkning tit uetiske
handlinger, krenkelse av menneske- og arbeidstakerrettigheter, korrupsjon eller miljgadeleggeiser. | tillegg investeres det ikke
i selskaper som er involvert i tobakk, pornografi, antipersoneli landminer, kiustervapen, eller som utvikler eller produserer
sentrale komponenter tii masseadeleggelsesvapen.

Den etiske minimumsstandarden bygger pa internasjonalt anerkjente retningslinjer og prinsipper som FNs Global Compact,
CECDs retningskinjer for multinasjonale selskaper, samt Ottawa-konvensjonen. Det er ogsa etablert szerskilte etiske fond hvor
det stilles enda strengere krav til etisk profil i forvaltningen.

Regelverket skal sikre at DNB Asset Management medvirker til en baerekraftig samfunnsutvikling med hensyn il miljo og
etikk, samt at sosiale forhold i selskaper det investeres i er i trad med DNB konsernets policy for samfunnsansvar.

Styringsprinsipper - Corporate Governance

DNB Asset Management sgker pa vegne av fondene & vaere en aktiv eler i de selskapene der fondene er investert. Formalet
med aktivt elerskap er 4 oppnd at selskaper ledes og kontrolleres pa en ansvarlig og verdiorientert mate i trad med
aksjonaerenes interesse. Styret er av den oppfatning at aktivi eierskap vil fore til gkt tillitt og derigjennom bedre selskapenes
verdsettelse pa sikt, noe som kommer den enkelte andelseier il gode. Styret far regelmessig oversikt over administrasjonens
utpvelse av eierskapsrettigheter pa vegne av fondene. Opplysninger om fondenes stemmegivning pa generalforsamlinger
legges ut pa DNBs nettsider i de tilfeller hvor det antas & ha interesse for andelseierne.

Store innlesninger

Det har i 2015 ikke vaert ekstraordinaere store innlgsninger (mer enn 50 prosent av forvaitningskapitalen) i noen av fondene,
bortsett fra ett hvor det kun er én andelseier. Selskapet har gode rutiner ved tegning og innlgsning av andeler som sikrer
likebehandling av andelseierne.

Endringer i verdipapirfondene

DNB Asset Management AS har fortsatt 4 forenkle fondssortimentet i 2015 gjennom fusjon av fond med identiske eller
tilneermet like investeringsmandat. Malet med fusjonene er & gjvre fondsutvaiget enklere og mer kundevenniig. Etter tilslutning
fra andeiseierne ble feigende fondsfusjoner gjennomfart i 2015:

DNB Norden (11} ble fusjonert inn i DNB Norden, DNB Europa (ll} ble fusjonert inn i DNB Europa og DNB Global (lI) ble
innfusjonert i DNB Global.

| ippet av 2015 ble fondet DNB OMF etablert, og DNB Japan er blitt avviklet.
Arbeidet med & giore fondsutvalget enklere og mer kundevennlig vil fortsette ogsa i 2016.

Andre sentrale hendelser i igpet av aret er at enkelte fond har foretatt navneendringer, samt at arlig forvaltningshonorar er blitt
redusert pa et utvalg av vare fond.

Disponering av arets resultat og fortsatt drift

Styret bekrefter at forutsetningen for fortsatt drift er lagt til grunn ved avleggelsen av fondenes arsregnskap. Denne
forutsetningen er ogsa lagt til grunn ved avleggelsen av regnskapet for forvaltningsselskapet. Arsregnskapet for
forvaitningsseiskapet viser en tiifredsstillende finansiell stilling.

Styret foreslar disponering av fondenes arsresultat sormn det fremgar av hvert enkelt fondsregnskap. Styret mener at
resultatregnskapene, balansene og portefaljerapportene med tilhgrende noter gir tilfredsstillende informasjon om arets
virksomhet og verdipapirfondenes stilling ved arsskiftet.

Fondenes regnskaper er basert pa virkelige verdier og gir etter styrets oppfatning grunnlag for fortsatt drift.

DNB Asset Management AS, Org. nummer NO 880 109 162 MVA Postadresse Postboks 1600 Sentrum, 0021 Oslo Telefon: 22 47 40 00 Telefaks: 24 0503 00
Nettside: dnb.noffond E-post: fond@dnb.no
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Arsrapport 2015
DNB High Yield (1)
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Arsrapport 2015
DNB High Yield (1)

Fondenes avkastning og risikoprofil

Meravkastning { Avkastningi Tracking Error information
perioden 1) perioden 1) 2) Volatilitet 2) Ratio 3)
DNB 2020 -4,19 % 0,33 % 2,28 % 7.25% -1,83
DNB Aktiv 10 -1,02 % 1,35% 0,78 % 1,84 % -1,31
DNB Aktiv 100 -0,28 % 13,49 % 2,06 % 12,64 % -0,14
DNB Aktiv 30 -1,23 % 3.79% 0,95 % 4,25 % -1,30
DNB Aktiv 50 -0,98 % 6,62 % 1,22 % 6,60 % -0,80
DNB Aktiv 80 -0,68 % 10,68 % 1,76 % 10,26 % -0,39
DNB Aktiv Rente -1,30 % 042 % 0,99 % 0,99 %
DNB Aktiv Rente {11} -0,68 % 0,20 % 0,95 % 0,94 %
DNB Global Indeks Valutasikret 1,54 % 3,94 % 1,41 % 11,20 % 1,09
DNB AM Global Valutasikret 1,29 % 3,69 % 2,41 % 12,46 % 0,54
DNB AM Kort Obligasjon 0,18 % 1,06 % 0,18 % 0,19 %
DNB AM Kort Obligasjon 2 0,18 % 1,05% 0,19 % 0,19 %
DNB AM Lang Obligasjon 117 % 0,73 % 1,12 % 1,95 %
DNB Asia 4,75 % 571 % 3,48 % 17,91 % 1,37
DNB Barnefond -4,00 % 4,97 % 3,65 % 12,30 % -1,10
DNB Europa -0,30 % 14,40 % 2,92 % 13,98 % -0,10
DNB Finans 0,85% 14,93 % 5,63 % 15,78 % 0,15
DNB FRN 20 -0,83 % 0,05 % 0,80 % 0,80 %
DNB Global -0,37 % 16,66 % 2,57 % 14,01 % -0,14
DNB Global (I} 0,18 % 17,21 % 2,57 % 14,02 % 0,07
DNB Global (IV} 0,87 % 17,90 % 2,57 % 14,05 % 0,34
DNB Global Credit 0,35% 0,86 % 0,66 % 2,82 %
DNB Global Credit Short -0,56 % 041 % 1,72 % 1,61 %
DNB Global Emerging Markets -0,55 % 0,11 % 2,98 % 16,48 % 0,19
DNB Global Etisk {V) -0,57 % 16,45 % 3,00 % 14,15 % -0,19
DNB Globad High Grade 0,49 % 2,36 % 0,51 % 3,47 %
DNB European Covered Bonds 014 % 0,74 % 0,66 % 0,65 %
DNB Global Indeks -0,40 % 16,62 % 0,22 % 14,15 % -1,80
DNB Grant Norden 3,46 % 2552 % 3,04 % 12,41 % 1,14
DNB Hesalth Care 3,55 % 29,39 % 3,16 % 19,35 % 1,12
DNB High Yield -1,97 % -1,01 % 3,44 % 3,39 %
DNB High Yield (I} -2,36 % 1,39 % 343 % 3,38 %
DNB Kredittobligasjon -1,48 % 0,11 % 1,19 % 1,40 %
DNB Lang Obligasjon 20 215 % 0,04 % 1,62 % 225%
DNB Likviditet {IV) -0,02 % 0,85 % 0,37 % 0,37 %
DNB Likviditet 20 (I} 0,12 % 0,99 % 0,18 % 0,18 %
DNB Likviditet 20 {I1} 017 % 1,04 % 0,18 % 0,18 %
DNB Likviditet 20 {1V} 0,32 % 1,20 % 0,18 % 0,18 %
DNB Likviditet 20 (V) 0,06 % 0,94 % 0,36 % 0,36 %
DNB Miljginvest -0,03 % 19,11 % 8,67 % 18,39 % 0,00
DNB Navigator -1,20 % -14,05 % 5,39 % 20,51 % -0,22
DNB Navigator {11} -0,50 % -13,36 % 5,36 % 20,57 % -0,09
DNB Norden 2,49 % 24,55 % 2,74 % 12,48 % 0,91
DNB Norden (Il 2,30 % 24,37 % 2,69 % 12,51 % 0,86
DNB Nordic Technology 22,98 % 13,37 % 10,46 % 15,38 % 2,20
DNB Norge -515% 1,55 % 4,64 % 14,74 % -1,11
DNB Norge (I} -4.51 % 219 % 4,63 % 14,73 % -0,97
DNB Narge {IV) -4,34 % 2,36 % 4,65 % 14,78 % -0,93
DNB Norge Indeks -0,43 % 5,51 % 0,06 % 14,56 % -7.,61
DNB Norge Pensjon -515% 0,79 % 5,86 % 16,23 % -0,88
DNB Norge Selektly -6,51 % -0,56 % 5,85 % 16,23 % -1,11
DNB Norge Selektiv (1) -5,89 % 0,05 % 5,85 % 16,24 % -1,01
DNB Norge Selektiv (I} -5,70 % 0,24 % 5,87 % 16,28 % -0,97
DNB Obligasjon -1,59 % 0,00 % 1,11 % 1,41 %
DNB Cbligasjon {II1} -1,29 % 0.29 % 1,11 % 1,41 %
DNB Obligasjon 20 177 % 0,18 % 1,24 % 1,43 %

DNB Asset Management AS, Org. nummer NO 880 109 162 MVA Postadresse Postboks 1600 Sentrum, 0021 Oslo Telefon: 22 47 40 00 Telefaks: 24 0503 00
Nettside: dnb.noffond E-post: fond@dnb.no
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Meravkastning i Avkastningi Tracking Error information
perioden 1) perioden 1) 2) Volatifitet 2) Ratio 3)
DNB Obligasjon 20 (II} -1,63 % -0,04 % 1,24 % 1,43 %
DNB Obligasjon 20 (/1) -1,48 % 0,12 % 1,24 % 1,43 %
DNB Obligasjon 20 {1V} -1,43 % 0,16 % 1,25 % 1,44 %
DNB OMF
DNB OBX -0,31% 2,61 % 0,04 % 15,83 % 7,15
DNB Pengemarked (l1} -0,15 % 0,73 % 0,36 % 0,36 %
DNB Private Banking Premium 100 0,19 % 13,96 % 2,02 % 12,83 % 0,09
DNB Private Banking Premium 30 -0,87 % 4,15 % 1,09 % 4,26 % -0,79
DNB Private Banking Premium 50 049 % 711 % 1,36 % 8,72 % 0,36
DNB Private Banking Premium 80 0,13 % 11,49 % 1,83 % 10,47 % 0,07
DNB Rentespar -0,24 % 0,64 % 0,37 % 0,37 %
DNB SMB 13,01 % 10,54 % 9,29 % 15,18 % 1,40
DNB Telecom -1,63 % 19,41 % 4,58 % 13,66 % -0,36
DNB USA -2,06 % 16,80 % 2,89 % 16,06 % -0,71
DNB @st-Europa -4,19 % 8,33 % 5,30 % 20,14 % 0,79

1} Avkasining er beregnet | perioden 31.12.2014 - 31.12.2015 og er basert pa ligningsverdi per 31.12.2015.
Avkastningstalt er fratrukket forvaltningshonorar. For evrig viser vi # note 10 for starrelsen pé forvaliningshonorar.

2} Tracking Error og volatilitet er beregnet pa ukesdata i perioden 31.12.2014 - 31.12.2015.
3} Information Ratio er beregnet etter fratrukket forvaltningshonorar. Det er kun beregnet IR for aksje- og kombinasjonsfondene.
4}  Data ikke beregnet pga for kort grunnlag.

5} IR biir kun beregnet for aksje- og kombinasjonsfond.
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Fondets utvikling

Markedsutvikling

Bet nordiske og internasjonale markedet for heyreniecbligasjoner var i 2015
preget av relativt stor uro. Det trendskiftet som startet tidlig hesten 2014 fortsatte
pa nyaret i 2015. Utover varen tok markedet seg noe opp, men i hest ble
markedet igjen svakere. Dette varte ut aret 2015, og har vedvart inn i januar
2016 nar dette skrives. Det norske og nordiske hayrentemarkedet er preget av
en hay andel utstedere innenfor olje og offshore. Sdledes vil investeringer
innenfor heyrenteobligasjoner pavirkes av oljepris og dertil herende
akdivitetsniva og utsikier innenfor denne sekioren.

Den store globale hendelsen innenfor oljemarkedst som har fgrt til st
paradigmeskift innenfor oljemarkedst er at Saudi Arabia og OPEC tilsynelaiende
har {agt om strategien fra & vaere en svingprodusent av raclje, det vil si en
tilbyder av olje som tilpasser produsert volum for & holde et «akseptabelt»
prisnivd, til 4 bli en produsent av olje som kjemper om markedsandeler. Vi har
gjennom de siste drene vaert undervelkdet olje og offshore, men med de
omfatiende kursfall man har sett innenfor denne seidoren, har ogsa vi blitt
berert. Internasjonali s& har markedet i siste halvér ogsa vaert preget av uro i de
Kinesiske markedene. Dette innebaerer at enkelie av vare investeringer
uteriands har biitt pavirket negativt det darlige sentimentet i internasjonale
kapitaimarkeder. Den del av portefeljen som har ulvikiet seg best igiennom 2015
er tradisjonell industri, industriell shipping, reiseliv samt utstedelser fra
selskaper lokalisert i Norden.

Fondets utvikling

Fondets avkastning endte for 2015 rundt -1 prosent. Til sammenligning hadde
DNB Markets HY indeks (valutasikret} en avkastning pa rundt -8.5 prosent. Den
negative avkasiningen skyldes hovedsakelig fondets eksponering mot olje og
offshore relatert virksomhet, som var rundt 17 prosent og 25 prosent ved
henhaoldsvis inngangen og utgangen av aret. Vi har veldet ass opp i enkeite
toneangivende akigrer innenfor segmentet, da vi tror lave kurser gir god
kompensasjon for utfordringene man ser fremover. Vi kan legge til at vi
fremdeles er undervektet denne sektoren. Ved arets slutt var fondets vield i
overkant av 10 prosent. Dette er et avkastningsmal som ikke tar hensyn til
fremtidige kursendringer pA de underliggende papirene og eventuelle tap fra
mislighold og restruktureringer.

Rundt 75 prosent av fondet bestar av eksponering som ikke er olje og offshore
relatert, som vi har redegjort for tidligere har det for heyrenteobligasjoner i disse
sekiorene 0gsd vaert moderat avkastning | 2015. Selv om denne delen av
portefaijen ikke er olje og offshore relatert, vil fondsinnigsninger og nedsalg i
ulike portefeljer ogsa kunne ramme disse sektorene.

1 DNB High Yield er det ved arsskifiet ca. 85 forskjellige utstedere.  avveiningen
meilem risiko og avkasining kan det veere en fordel & veere godt diversifisert. |
tilfelle der en eller flere obligasjoner misligholdes, vil en bred diversifisert
portefaije vaere robust. Med den yield man na har i dette markedet, Vil den
lgpende avkastning ogsa fungere godt mot eventuelle kursfall. Vi ser at for
enkelte utstedere far man na meget godt betalt for den risikoen man patar seg,
og er optimistiske pa fondets utvikling | 2016.

Arsrapport 2015

DNB High Yield (I)

Anders Buvik, fondets hovedfarvalter

Historiske ngkkeltall

avkasining | foride S8 A

i fondets. ref indek 0.96 % 1,94 %

relativavkastiing | foridet 236 % 0,32 %

Fondets totalverdi (i 1.000) 874 787 569 224 386 517

Antall ahdeler | fondst 2T T CBT14897 1 658205 1 370 601
Netto verdi per andel i fondet 1 005,36 1018,58 104322
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Fondsinformasjon

Fondets méi og investeringsmandat

BNB High Yield () er klassifisert som Annet rentefond i henhold &l
Verdipapirfondenes forenings definisjon} og som investerer i
heyrenteobligasjoner denominert i sller sikret il norske kroner med
kredittkvalitet pa minimum B minus (high yield). Kredittkvalitet/rating skal
forgligge fra internasjonalt anerkjent ratingbyra eller minst ett meglerhus {sakalt
"skyggerating"}. Markedet for omsetning av rentebaerende verdipapirer med
kredittkvaiitet pa B minus er vesentlig mindre iikvid enn markedet for
obligasjoner med hay kredittverdighet {sakalt investment grade). Dersom
verdipapirer i portefeljen biir nedgradert til en svakere kredittkvalitet, tillates det
at disse utgjer inntil 10 % av fondets midler. Fondets modifiserte durasjon
(renterisiko} Vil ligge i intervallet C - 2 &r. Det presiseres at risikoen i dette fondet
er vesenilig heyere enn i BNB Asset Management’s gvrige obligasjonsfond. Det
vises forevrig til eget punkt om «Begrensninger i innigsningsretten». Pa grunn
av fondets sammensetning kan dette punktet veere saerlig relevant.

Fondet forvaltes av spesialister innenfor det norske og intermasjonale
rentemarkedet. Forvalierne gjgr aklive skifter i fondets portefgije basert pa
analyser av markeder og utstedere.

investeringer denominert | annen valuta valutasikres i norske kroner.

Fondets investeringsprofil

Fondet passer for pensjonskasser, kemmuner, instiiusjoner og enkelipersoner
som gnsker & investere i markedet for hayrenteobligasjoner. DNB Asset
Management AS anbefaler en investeringshorisont pd minimum tre {3} ar eller
mer.

Fondet kjennetegnes typisk av moderat svingningsrisiko {volatilitet).

Etiske plasseringer

DNB Asset Management skal ikke foreta investeringer som representerer en
uaiseptabel risiko for medvirkning til uetiske handlinger, krenkelse av
menneske- og arbeidstakerrettigheter, korrupsjon eller miligzdeleggelser. Det
investeres ikke i selskaper som er involvert i tobakksproduksjon, pornografi,
landminer, klasevapen eller utvikling av senirale komponenter il
masseadeleggelsesvapen.

Arsrapport 2015
DNB High Yield (1)

Minstetegning engangsinnskudd NOK 50 0GG
et s e e
Tegningsgebyl;. o o 0,06%
'.Snrilms'nir}gsgétjy_r' S Chrien ST 0,00 %
Forvaitn.ingsl';(.)n.ora.r . o . . .O,SG%.
Fondets totalkostnad '~ S T D80 %
Fondets risikosc.ore {skala 1;7) . . . 3
EXstraordinasre kostnader (cr. 2815) - i T g

Forvaltningsteam -0 0L Anders Buvik og Svein Aage Aanes

Fondsinformasjon

Cslo Bars Statsobligasjonsindeks 1 ar
Referanseindeks (ST3X). indeksen er justert for
kupongutbetalinger.

DNB Asset Management AS, Org. nummer NO 880 109 162 MVA Postadresse Postboks 1600 Sentrum, 0021 Oslo Telefon: 22 47 40 00 Telefaks: 24 0503 00
Nettside: dnb.noffond E-post: fond@dnb.no

14.09.2019 kl 10:04

Brgnngysundregistrene Side 12 av 18



__- Brgnngysundregistrene Arsregnskap regnskapséaret 2015 for 999187080

Fondets resultat og balanse

Arsrapport 2015
DNB High Yield (1)

Regnskapsnoter

Note 1. Regnskapsprinsipper
Arsregnskapene er utarbeidet i samsvar med regnskapslov og Forskrift om
arsregnskap for verdipapirfond.

B, I e heh

F dling av fi

instr

Realiserie og urealiserte gevinster og tap pa verdipapirer er beregnet pa basis
av gjennomsnittlig anskaffelseskost.

Fastsettelse av virkelig verdi

Verdipapirportefzljene er vurdert il virkelige verdier. Virkelige verdi for de
barsnoterte verdipapirene bygger pa observerbare markedsverdier og er vurdert
til markedspris pr. 30. desember eller 31.desember. Verdipapirer notert pa
utenlandske berser er omregnet til norske kroner i henhold til valutakurser pr.
31. desember. Sertifikater og obligasjoner uten barskurs, som verdsettes pa
basis av gjeldende pengemarkedsrente/swaprente og gjenstdende lepetid, er
verdiberegnet pr. 31. desember. Verdipapirene prises med en gitt margin som
reflelterer utsteders kredittverdighet/rating i forhold til pengemarkeds-
/swaprenten med lilsvarende varighet. En obligasjons effektive rente er den
renien som, nar den brukes til diskontering av kupongutbetalinger og hovedstol,
gir en naverdi for disse kontantstremmene tilsvarende obligasjonens
markedskurs. Effekiiv rente rapportert er en 4rlig rente med 30/360 dag telling
etter standard norsk obligasjonskonvensjon.

Transaksjonskostnader

Transaksjonskostnadene, med unntak av kurtasjekostnadene, kostnadsfares
etter hvert som de palgper. Kurtasjekestnadene aktiveres som en del av aksje-
nes kostpris, og kosinadsferes ved realisasjon av aksjene.

Ekstraordinsere kostnader

Enkelie fond er belastet for ekstraordineere kostnader. et er kostnader knyttet
til inndrivelse av class action inntekter og kildeskatt. Ekstraordinzere kostnader

t under andre kostnader.

Behandling av utdeling til andelseierene

irentefondene avregnes og tildeles det skattemessige overskuddet de enkelte
andelseierne pa afig basis, og rapporteres arlig pa lik linje med ordinzere
renteinntekier. Ved &rsslutt tildeles andelseierne nye andeler for et belap som
tilsvarer det skattemessige overskuddet som er opparbeidet av den enkelte
andeiseier. Det er ikke utbetalt utbytte for aksjefondene.

Resultat 2015 2014
Portefgljeinntekter og -kostnader
Renteinntekter -411 364 22552234
Gevinst/tap ved realisasjon -246 912 4676817
Ureatisert kursgevinst/kurstap -12 245 060 16775932 i
Andre portefeljeinntekter k] Q
Portefeljeresuliat -12 873 336 10453218
Forvaltningsinntekter og -kostnader
Provisjonsinntekter fra salg og innlesning av ande ki) Q
Forvaltningshonorar -2 542 395 -2 895 707
Andre kostnader -22 200 -22 400
Forvaltningsresuitat -2 564 585 -2 718 107
Resultat for skattekostnad 15 437 931 7735111
Skattekostnad o Q
Arsresuitat ~15 437 931 7735111
Anvendelse av arsresultat’/dekning av tap
Netto utbetalt it andelseieme gjennom &ret -528 380 2789411t
Avsatt til andelseleme ¢ 21721632
Overfert tilifra opptjent egenkapital -14 909 541 -16 775932
Sum anvendt -15 437 931 7735111
Fondets resultat og balanse
Balanse 2015 2014
Eiendeler
Verdipapirporiefolje 672575718 567 829 768
Cpptjente, ikke mottatte inntekter ¢ Q
Andre fordringer -t0 887 1055
Bankinnskudd 2480 222 1597 100 st
er
Sum eiendeler 875 025 053 569 427 925
Egenkapital
Andelskapital til palydende 871188 779 558 294 708
Overkursfunderkurs 27 931028 19824 337
Cpptjent egenkapital -24 333 133 -8 895 202
Sum egenkapital 674 786 870 569 223 840
Gjeld
Gjeld 238 383 204 084
Sum gjeld 238 383 204 084
Sum gjeld og egenkapital 675 025 053 569 427 925
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Arsrapport 2015
DNB High Yield (1)

Finansiell markedsrisiko

Det har ikke veert knyttet ekstraordinger finansiell risiko til verdipapirfondenes
virksomhet | 2015. Verdipapirfond pévirkes av den generelle kursrisiko som er i
verdipapirmarkedet og den risiko som falger av at markedet endrer syn pa et
verdipapirslikviditet. Ved plassering i utenlandske verdipapirer, vil verdipapir-
fond ogsa vaere eksponert for valutasvingninger i verdipapirets valuta. Enkelte
av fondene har investert | mindre likvide papirer. Valutakursen som ligger il
grunn er "VMFX"-kurser som er VMGompany's sluitkurser.

Finansielle derivater

Som hovedregel er det ikke benyitet derivater i forvaliningen av fondene. Deter
imidlertid benyitet derivater, futures- og FRA kontrakter | begrenset omfang for
enkelte fond. Finansielle derivater vurderes til markedsverdi.

Verdipapirportefzliens omispshastighet og {7 ksj kostnader

Omlgpshastigheten i fondene er definert som summen av fondets kjep og salg
av akliva dividert med to, som igjen divideres med gjennomsnittlig
forvaliningskapital. Depotmotiaker belaster verdipapirfondet med transaksjons-
kostnader pr. handel. Kosinaden varierer i forhold il om det er norske eller
uteniandske handler. Depotkostnadene for utenlandske handler varierer med
hvilke land handelen er gjennomfart i. Depotkostnadene inngdr i resultatposten
"andre kostnader”.

Note 4. Antall andeler og innissningskurs

Antall andsler 31.12.2015 671188
Antall andeler 31.12.2014 558 295
Antall andeler 31.12.2013 374601
innlesningskurs prandet 31.12.2015 1 005,36
innlesningskurs pr andel 31.12.2014 1 019,58
innlesningskurs pr andet 31.12.2013 104322

Presiseringer:

innlgsningskurs pr. andel pr. 31.12 er oppgitt etter nedskrivning av kurs som
folge av uldeling av skattemessig overskudd.

Grunnlaget for beregning av andelsverdien er markedsverdien av verdipapirpor-
tefsljen tillagt fondets likviderffordringer, oppijente ikke forfalie inntekter, fratruk-
ket gjeid og palopte ikke forfalte kostnader, herunder latent skatieansvar.

Det er ikke inngatt seerskilte avialer med sterre andelseiere med hensyn til
begrensning i verdipapirfondets plild 8l innlgsning.

Note 5. Forvaltni h ar, t i og i

Adig forvaitningshonorar 0,80
Fondet har ikke tegnings- eller innlgsningsprovisjon.

Note &. Skatt

Beregning av skattegrunnlag

Resuitat fer skattekostnad =15 437 934
Andre portefaljeinntekter, andre inntekter og andre kostnader Urealisert kursgavinstkurstap 14 347 535
"Andre portefaljeinntekler” bestar av agiof disagio som oppstar ved omregning Skattemessig resuitat -1 090 396
fra uteniandsk valuta til norske kroner pa bankkonioene for de utenlandske Netto utdelt ti andelseierns | aret 528 390
fondene. "Andre kostnader” bestar av bankomkostninger og oppgjersgebyr. Avsatt tif utdeling il andelseieme 9
Skattegrunniag 562 006
Skatt
Kursgevinster/-tap ved realisasjon av aksjer er i henhold til fritaksmodellen og
seerregler for verdipapirfond ikke skattepliktigifradragsberettiget. Det er sdledes
ikke beregnet skatt p4 kursgevinster ved salg av aksjer. Dog er 3% av utbytter
fra selskaper innenfor EU/EDS skattepliktig. Utbyiter maottatt fra selskaper uten-
for EU/EDS er skattepliklige. Szerregler med hensyn til skatiefrihet for realiserte
kursgevinster gjelder ikke tilsvarende for realisasjon av rentebaerende
instrumenter. Rentefondene har imidiertid fradragsrett for utdeling til
andelseierne. Skatteresuliatet er utdelt til andelseierne. Det er beregnet utsatt
skatt for de fondene som har netto urealiserte gevinster pa skattepliktige finan-
sieile instrumenter. Fondene har ikke oppfsrt utsatt skattefordel i balansen da
det ikke kan sannsynliggjgres i stor nok grad at fondet kan nyttiggjere seg av
den i fremtiden.
Note 2. Verdipapirportefasljens omispshastighet og 41 ksjonskostnader
Omigpshastighet 870
Depotkostnader 22200
Kurtasje 0
Ekstraordinzere kostnader o
Note 3. Endring av egenkapitalen
Egenkapital 01.01.2015 569 223 840
Tegring av andeler 721 192778
innigsning av andeler -600 720 408
Utdelt tit andelseleme/reinvesterti nye andeler 0
Resultat fra fusjon med annet/andre verdipapitfond o
Gverfort tilira opptient egenkapital -14 909 541
Egenkapital 31.12.2015 674 786 670
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Note 7. Fondets portefalie

Arsrapport 2015
DNB High Yield (1)

N " " Urealisert  Andel av Risiko~
Verdipapir Valuta Warked Antail Kostpris Markedsverd: gevinstitap fondeti % Forfallsdato Klasse
Verdipapirfondsandeler
DNB High Yield NOK  Oslo 857 989 633 685 983 672 575718 -21 110264 8961 % 106 %
Sum Verdipapirfondsandeler 693 685 983 872 575718 -21110264 99,61 %

Sum Verdipapirer 693 685 983 872575718 ~21 110264 9961 %
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Til styret i
DNB Asset Management AS

REVISORS BERETNING

Uttalelse om arsregnskapet

ISENe revsarer
ung A%

Vi har revidert &rsregnskapet for feigende verdipapirfond forvaltet av DNB Asset Management AS, som
bestar av balanse per 31. desember 2015, resultatregnskap for regnskapsaret avsluttet per denne
datoen og en beskrivelse av vesenilige anvendte regnskapsprinsipper og andre noteopplysninger.

DNB Navigator

DNB Navigator (H)

DNB Norge

DNB Norge (i)

DNB Norge (V)

DNB Norge Indeks

DNB Norge Pensjon

DNB Norge Selektiv

DNB Norge Selektiv (11)
DNB MNorge Selektiv (1)
DNB OBX

DNB SMB

DB Aktiv 100

DNB Global indeks Valutasikret
DNB AM Global Valutasikret
DNB Asia

DNB Barnefond

DNB Europa

DNB Finans

DNB Global

DNB Glabal (H1}

DNB Giobal (IV)

DNB Gicbal Emerging Markels
DNB Global Etisk (V)

DNB Global Indeks

DNB Grant Norden

DNB Health Care

DNB Miljginvest

DNB Norden

ONB Neorden {111}

DNB Nordic Technology

DNB Private Banking Premium 100
DNB Telecom

DNB USA

DNB @st-Europa

ONB 2020

DNB Aktiv 10

DNB Aktiv 30

DNB Akdiv 50

DNB Aktiv 80

DNB Private Banking Premium 30
DNB Private Banking Premium 50
DNB Private Banking Premium 80
DNB Aktiv Rente

DNBE Aktiv Rente (1))

ONBE AM Kaort Obligasjon

DNB AM Kort Obligasjon 2

DNB AM Lang Obligasjon

DNB Eurcpean Covered Bonds
DNB FRN20

Styrels og administrerende direkters ansvar for fondsregnskapst
Forvaltningsselskapets styre og administrerende direkiar er ansvarlig for 3 utarbeide
fondsregnskapene og for at de gir et rettvisende bilde | samsvar med regnskapsiovens regier og god
regnskapsskikk i Norge, og for slik intern kontroll som styret og administrerende direkier finner
nadvendig for & muliggjere utarbeidelsen av et fondsregnskap som ikke inneholder vesentlig feil-
informasjon, verken som feige av misligheter eller feil.

Revisors oppgaver og plikter

DNB Global Credit
DNB Global Credit Short
DNB Globat High Grade
DNB High Yield

DNB High Yield ()

DNB Kredittobligasjon
DNB Lang Obligasjon 20
DNEB Obligasjon

DNB Obligasjon (II1)
DNB Obligasjon 20
DNB Cbligasjon 20 (i)
DNB Obligasjon 20 (il
DINB Obligasjon 20 (V)
DNB OMF

DNB Likviditet (IV)

DNB Likviditet 20 (1}
DNB Likviditet 20 (i)
DNB Likviditet 20 (1}
DNB Likviditet 20 (V)
DNB Pengemarked (I1)
DNB Rentespar

Var oppgave er & gi uttrykk for en mening om fondsregnskapene pa bakgrunn av var revision. Vi har
giennomfert revisjonen i samsvar med lov, forskrift og god revisjonsskikk i Norge, herunder
International Standards on Audifing. Revisjonsstandardene krever at vi stterlever efiske krav og
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ptanlegger og giennomfarer revisjonen for & oppna betryggende sikkerhet for at fondsregnskapens
ikke inneholder vesentlig feilinformasion.

En revisjon innebaerer utferelse av handlinger for & innhente revisjonsbevis for belapene og
opplysningene i fondsregnskap. De valgte handlingene avhenger av revisors skjgnn, herunder
vurderingen av risikoene for at fondsregnskapene inneholder vesentlig feilinformasjon, enten det
skyldes misligheter eller feil. Ved en slik risikovurdering tar revisor hensyn fit den interne kontrolien
som er relevant for selskapets utarbeidelse av et fondsregnskap som gir et rettvisende bilde, Formalet
er a utforme revisjonshandlinger som er hensikismessige etter omstendighetene, men ikke for & gi
uttrykk for en mening om effektiviteten av selskapets interne kontroll. En revisjon omfatter ogsé en
vurdering av om de anvendte regnskapsprinsippene er hensikismessige og om regnskapsestfimatene
utarbeidet av ledelsen er rimelige, samt en vurdering av den samlede presentasjonen av
fondsregnskapet.

Etter var oppfatning er innhentet revisjonsbevis tilstrekkelig og hensiktsmessig som grunnlag for var
konklusjon.

Konklusjon

Etter var mening er fondsregnskapene for verdipapirffondene avgitt | samsvar med lov og forskrifter og
gir et reitvisende bilde av verdipapirfondenes finansielle stitling per 31. desember 2015 og av deres
resultater for regnskapsaret som ble avsluttet per denne datoen i samsvar med regnskapsiovens
regler og god regnskapsskikk i Norge.

Uttalelse om evrige forhold
Konkiusjon om arsberetningen

Basert pd vér revisjon av fondsregnskapene som beskrevet ovenfor, mener vi at opplysningene |
arsberetningen om fondsregnskapene og forutsetningen om fortsatt drift er konsistente med
fondsregnskapene og i samsvar med lov og forskrifter.

Konkiusjon om registrering og dokumentasjon

Basert pa var revisjon av fondsregnskapene som beskrevet avenfor, og kontrolthandlinger vi har funnet
nadvendig { henhold til internasjonal standard for attestasjonsoppdrag (ISAE) 3000
«Altestasjonsoppdrag som ikke er revision eller forenkiet revisorkontrolf av historisk finansiell
informasjon», mener vi at forvaltningsseiskapets styre og administrerende direktar har oppfylt sin plikt
til & sprge for ordentlig og oversiktlig registrering og dokumentasjon av fondenes regnskaps-
opplysninger i samsvar med lov og god bokfsringsskikk | Norge.

Oslo, 16. februar 2016

ERNST & YOUNG AS

Finn Espen Seilaeg

statsautorisert revisor
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