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ARSREGNSKAPET FOR REGNSKAPSARET 2017 - GENERELL INFORMASJON

Enheten
Organisasjonsnummer:
Organisasjonsform:
Foretaksnavn:
Forretningsadresse:

Regnskapsar
Arsregnskapets periode:

Konsern
Morselskap i konsern:

Regnskapsr egler
Regler for sma foretak benyttet:

Benyttet ved utarbeidelsen av arsregnskapet til selskapet:

Arsregnskapet fastsatt av kompetent organ
Bekreftet av representant for selskapet:
Dato for fastsettelse av arsregnskapet:

Grunnlag for avgivelse
Ar 2017: Arsregnskapet er elektronisk innlevert

951 162 728

Verdipapirfond

VERDIPAPIRFONDET DNB OBLIGASION
Dronning Eufemias gate 30

0191 OSLO

01.01.2017 - 31.12.2017

Nei

Nei
Regnskapslovens alminnelige regler

Nina Berg Bjernstad
16.02.2018

Ar 2016: Tall er hentet fra elektronisk innlevert &rsregnskap fra 2017

Det er ikke krav til at arsregnskapet m.v. som sendes til Regnskapsregisteret er undertegnet. Kontrollen pa at dette er
utfart ligger hos revisor/enhetens gver ste organ. Skkerheten ivaretas ved at innsender har rolle/rettighet for innsending av
arsregnskapet via Altinn, og ved at det bekreftes at arsregnskapet er fastsatt av kompetent organ.
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Resultatregnskap

Belgp i: NOK Note 2017 2016

RESULTATREGNSKAP

Portefaljeinntekter og portefaljekostnader

Renteinntekter 48 120 525 52 057 326
Gevinst/tap ved realisagon 918 492 -1717 467
Netto endring urealiserte kursgevinster/kurstap 10 695 818 13330845
Portefdjeresultat 59 734 835 63 670 704

Forvaltningsinntekter og forvaltningskostnader m.v.

Forvaltningshonorar 5536 378 5139 450
Andre kostnader 25500 24 600
Forvaltningsr esultat -5561 878 -5164 050
Resultat far skattekostnad 54 172 957 58 506 654
Arsresultat 54 172 957 58 506 654

Anvendelse av &rsresultatet

Netto utdeling til andelseierei aret -1273073 -1408 284
Avsatt til utdeling til andelseiere 43 579 566 46 723 045
Overfert til/fra opptjent egenkapital 11 866 465 13191 898
Sum anvendelse 54 172 958 58 506 659
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Balanse

Belgp i: NOK Note 2017 2016
BALANSE - EIENDELER

Verdipapirportefalje

Fondets verdipapirportefalje 1885432789 1757 119 287
Sum verdipapirportefglje 1885432789 1757 119 287
Fordringer

Andre fordringer 363 328 -3481
Sum fordringer 363 328 -3481
Bankinnskudd

Bankinnskudd 19 124 166 18 846 376
SUM EIENDELER 1904 920 283 1775962 182
BALANSE - EGENKAPITAL OG GJELD

Egenkapital

Innskutt egenkapital

Andelskapital til pdlydende 1722 849 447 1616 747 346
Overkurs/underkurs 184 258 672 171 420 094
Sum innskutt egenkapital 1907 108 119 1788 167 440
Opptjent egenkapital

Opptjent egenkapital -2 693 976 -13 287 367
Sum opptjent egenkapital -2 693 976 -13 287 367
Sum egenkapital 1904 414 143 1774880073
Gjeld

Avsatt til utdeling til andelseiere

Annen gjeld

Annen gjeld 506 140 1082 110
Sum annen gjeld 506 140 1082110
SUM EGENKAPITAL OG GJELD 1904 920 283 1775962 183
06.11.2020 kI 00:39 Brgnngysundregistrene Side 2 av 19



EE- Brgnngysundregistrene Arsregnskap regnskapséaret 2017 for 951162728

Balanse

Belgp i: NOK Note 2017 2016

POSTER UTENOM BALANSEN
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Arsrapport 2017

DNB Obligasjon
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Arsrapport 2017
DNB Obligasjon

Kjeere andelseier

2017 bie nok et godt ar for sparing i fond. Sterkere skonomisk vekst globalt og hayere inntjening hos selskapene har bidratt til
god avkastning og iave svingninger i aksjefond.

Norske aksjer fikk god hjelp av en stigende oljepris og hovedindeksen passerte 800 poeng for ferste gang. Globale
aksjemarkeder satte ogsa nye rekorder. USD svekket seg 5 % mot NOK, mens EUR styrket seg over 8 % mot NOK.
Avkastningen i globale aksjer ble saledes litt lavere pa grunn av en svakere US dollar, mens en sterk euro gjorde at
europeiske og nordiske aksjer ble vinnere malt i norske kroner.

2017 ble ogsa et godt ar for obligasjonsfond da rentene pa kredittobligasioner falt som et resultat av lavere kredittmarginer.

1 2017 kom myndighetene med tiltak som forventes a stimulere til mer privat sparing, aksjesparekonto (ASK) og individuell
pensjonssparing (IPS).

Bade ASK og IPS kan ha gunstige skatteeffekter. Vi anbefaler at du setter deg inn i disse nar du planiegger sparingen din.
DNB tilbyr begge de nye sparelgsningene med et bredt fondsutvalg. Mer informasjon om DNBs fond, aksjesparekonto og
individuell pensionssparing finner du pa www.dnb.no.

Vil du vite mer om sparing og investering, er du velkommen til 4 kontakte oss | DNB. Du kan besgke oss pa www.dnb.no eller
ringe oss pa 915 04800 - hele dagnet, alle dager.

For & fa bedre oversikt over fondssparingen din kan du laste ned appen "Spare".

Med venniig hilsen
DNB Asset Management AS

DA g

Torkild Varran
adm. direkipr

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 2017
DNB Obligasjon

Styrets arsberetning for fondene 2017

Variasjon i fondenes avkastning

Alle DNBs aksjefond, med unntak av DNB Navigator som investerer i shipping og oljeservice, oppnadde positiv avkastning i
2017. De av DNBs aksjefond som har fokus pa investeringer i store norske selskaper, oppnadde alle rundt femten prosent
avkastning, mens globale aksiefond ga en noe lavere avkastning. En arsak il forskjellen i avkastning mellom norske og
globale aksjefond var at den norske kronen styrket seg mot dollar. Alle obligasjonsfond ga positiv avkastning. Alle
kombinasjonsfond leverte positiv avkastning, og fondene med hoyeste aksjeandel oppnadde heyest avkastning.

Organisering

Forvaltningsselskapet DNB Asset Management AS (DNB Asset Management) er heleid av DNB Asset Management Holding
AS og har kontorer i Oslo og Bergen.

Pr. 31.12.2017 er 293 milliarder plassert i verdipapirfond forvaltet av DNB Asset Management, en skning pa 50 milliarder
siden i fjor. Seiskapet forvaiter 85 norskregistrerte fond og har om lag 475.000 andelseiere. Fondene har ingen ansatte. DNB
Asset Management forvalter fondene og depotmottaker er DNE Bank ASA. Verdipapirfondenes virksomhet forurenser i sveert
liten grad det ytre miljo.

Markedsutvikiing

Det globale gkonomiske oppsvinget fortsatte i 2017. Det pavirket inntjeningen i selskapene positivt, og ga gkt optimisme blant
investorene samtidig som markedssvingningene var lave. Inflasjon og renter holdt seg lave. De positive avkastningsdriverne
overskygget derfor de negative som geopolitisk usikkerhet og nedskalering av stimulanser fra sentralbankene.

Alle aksjesektorer har gitt positiv avkastning i 2017, det var derfor stor bredde i oppgangen. Den sterkeste sekioren var
teknologi, som ogsa bidro mest til samlet inntjeningsvekst. Fremvoksende markeder steg mest av regionene. Csio Bors
hadde et godt ar hvor hovedindeksen passerte 800 poeng for farste gang.

Det ble et godt ar i rentemarkedet. Inflasjonen holdt seg lav, og det globale rentenivaet endret seg lite.

Avkastningsresultater

Alle fond under forvaltning, ekskiusiv Lev Mer fondene, har en referanseindeks som fondenes avkastning males mot. En
sammeniigning av fondenes avkastning med referanseindeksen viser et blandet bilde for 2017. Var ambisjon er fortsatt at alie
vare fond er foran sin respektive referanseindeks.

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

Fondene har liten finansiell risiko da fondene bare har korisiktig gjeld | forbindelse med oppgjer av verdipapirer. Risikoen
oppstar farst og fremst som felge av markedsbevegelser, endringer i valutakurser og renter samt som fgige av forhold i
enkeitselskaper fondene er investert i. Risikoen i det enkelte fond er relatert til fondets investeringsstrategi.

| tillegg til & overholde lovpalagte regler stiller forvaltningsselskapet selv en rekke krav til hvordan risike styres og kontrolleres i
det enkelte fond. Det er den uavhengige enheten for risikokontroll som har ansvaret for at bade eksterne og interne rammer
for risiko kontrolieres. Portefgljenes 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 mandater og vedtekter blir rapportert til styret ved hvert ordinzere styremete, og kvartalsvis til
Finanstilsynet. DNBs konsernrevisjon faiger ogsa opp selskapets styring av risikoen i fondene.

For nsermere informasjon om det enkelte fonds investeringsstrategi, avkastning og risikoprofil viser vi til oversikier i
arsrapporten for 2017 og DNB Asset Managements internettsider www.dnb.noffond.

DNB Norge

Den 21. juni 2016 tok Forbrukerradet ut stevning i gruppeseksmal for Oslo tingrett mot DNB Asset Management AS, et heleid
datterselskap av DNB ASA som leverer fondsforvaltningstjenester. Forbrukerradet fremmet krav om erstatning og prisavsiag
pa 690 millioner kroner pa vegne av navaerende og tidligere andelseiere i et fond forvaltet av DNB Asset Management AS og
to fond som er innfusjonert i dette. Forbrukerradet hevder at andelseierne urettmessig skal ha biitt belastet for hgye
provisjoner for aktiv forvaitning, mens fondet skal ha blitt forvaltet som et indeksfond. Oslo tingrett avsa dom 12. januar 2018,
der kravet ble avvist og DNB Asset Management AS frifunnet fullt ut. Forbrukerradet har 12. februar 2018 anket dommen il
Borgarting lagmannsrett. | anken er belapet som kreves redusert til ca. 450 millioner kroner.

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 2017
DNB Obligasjon

Ansvarlig forvaitning i alfe fond

DNB Asset Management er opptatt av at fondenes investeringer skal veere ansvarlige og beerekraftige, og har retningslinjer for
dette. Retningslinjene skal sikre at DNB Asset Management pa vegne av fondene ikke investerer i selskaper som bidrar til
grove krenkelser av menneske- og arbeidstakerrettigheter, alvorlig miljgskade, klima, korrupsjon eller andre handlinger som
kan oppfattes om uansvarlige. Retningslinjene er basert pa anerkjente internasjonale standarder, prinsipper og konvensjoner,
som UN Global Compact og OECDs retningslinjer for flernasjonale selskaper samt Ottawa-konvensjonen.

| henhold tii DNB Asset Managements retningsiinjer for ansvarlige investeringer investeres det ikke i selskaper som selv, eller
giennom enheter de kontrollerer, produserer {obakk eller pornografi. Det investeres heller ikke i selskaper som er involvert i
produksjon av antipersoneliminer og klasevapen, som beskrevet i Konvensjonen om forbud mot antipersoneliminer og
Konvensjonen om klaseammunisjon, eller i selskaper som utvikler og produserer sentrale komponenter il
massesdeleggelsesvapen. Retningslinjene har et kulikriterium som sier at gruveselskaper og kraftprodusenter som selv eller
konsolidert med enheter de kontrollerer, far 30 prosent eller mer av sine inntekter fra termisk kull, eller baserer 30 prosent eller
mer av sin virksomhet pa termisk kull, kan bli ekskludert fra investeringsuniverset. Det skal i tillegg legges vekt pa
fremoverskuende vurderinger av selskapene, herunder eventuelle planer som vil redusere inntekis- eller virksomhetsandelen
knyttet til termisk kull og/eller gke inntekts- eller virksomhetsandelen knyttet til fornybare energikilder.

Ansvariige investeringer innebeerer a ivareta miljpmessige og sosiale forhold samt a sikre god eierstyring i forvaltningen.
Hovedformalet med arbeidet er a bidra til besrekraftig utvikling, unnga krenkelser av fundamentale rettigheter og bidra til god
avkastning med et akseptabelt risikoniva. Som aktiv eier pa vegne av fondene, engasjerer DNB Asset Management seg
primeert gjennom dialog med enkeltselskaper og ved stemmegivning, men ogsa i arbeidsgrupper sammen med andre
investorer vedregrende ulike temaer.

Styringsprinsipper - Corporate Governance

DNB Asset Management sgker pa vegne av fondene 3 vaere en aktiv eler i de selskapene fondene er investert i. Formalet med
aktivt eierskap er a bidra til at selskaper ledes og kontrolleres pa en ansvarlig og verdiorientert mate i trad med aksjonassrenes
interesse. Styret far regelmessig oversikt over administrasjonens utgvelse av stemmerett pa vegne av fondene. Opplysninger
om fondenes stemmegivning pa generaiforsamlinger legges ut pa DNBs nettsider der sternmegivningen antas a vaere av
interesse for andelseierne. | 2017 avga DNB Asset Management stemme pa 122 generalforsamlinger | Norge. Pa 28 av disse
generaiforsamlingene ble det avgitt stermmer som gikk mot styreis anbefaling. DNB Asset Management har ispende dialog
med selskapene for 4 medvirke til at sakene som fremmes pa generalforsamlingene er i samsvar med god eierstyring.

Store innlosninger
| topet av 2017 har det vesrt innlgsninger pa over 50 prosent av forvaltningskapitalen i fondene DNB Global Marked
Valutasikret og DNB Global Etisk (V).

Endringer i verdipapirfondene
Det er etablert to fond, DNB Global Lavkarbon og DNB Nordic Investment Grade. Det er ikke foretatt fondsavviklinger eller
fusjoner i 2017.

Vi gnsker a introdusere andelsklasser for flere av aksiefondene. Andelsklasser innebeerer en inndeling av fondets andelseiere
etter for eksempel storrelse pa ferstegangs tegningsbelap, forvaliningsgodtgjereise og prismodeller. Introduksjon av
andelskiasser innebaerer endringer i fondets vedtekter, og det kreves et samtykke fra et flertall av andelseierne. Siikt samtykke
ble innhentet pa andelseiermetet den 12. mai 2017.Andelsklasser er godkjent av Finanstilsynet og vi vil introdusere
andelskiasser i topet av 2018.

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 slik dette fremgar av hvert enkelt fondsregnskap. Styret mener at
resuitatregnskapene, 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 2017
DNB Obligasjon

Osio den 16. februar 2018

Erlend C'Sfr\ﬁﬁsﬁde Jensen me Hansen Kjé{ t Eriksen
(styrets leder) (styrets nestleder) {ansatterepresentant)
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Roy Thore Larsen Helen Holthe Ingebjerg Haro
{ansatierepresentant) {andelseiervalgt) {(andelseiervaigt)

A

!ff Z/ ? {7@] L@%ﬂ
Torkrid arran *
(adm. dirgktar)
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Arsrapport 2017
DNB Obligasjon

Fondenes avkastning og risikoprofil

Meravkastning { Avkastningi Tracking Error information

perioden 1) perioden 1) 2) Volatilitet 2) Ratio 3)

DNB 2020 -0,37 % 5.61 % 1,00 % 2,79 % -0,37
DNB Aktiv 10 0,38 % 3.85% 0,49 % 0,96 % 0,76
DNB Aktiv 100 274 % 15,02 % 1,68 % 7,40 % -1,63
DNB Aktiv 30 -0,45 % 6,41 % 0,74 % 2,38 % -0,60
DNB Aktiv 50 -0,82 % 9,21 % 0,96 % 3,84 % -0,86
DNB Aktiv 80 -1,75 % 13,01 % 1,40 % 6,13 % -1,25
DNB Aktiv Rente 2,49 % 2,97 % 0,47 % 0,46 % 5)
DNB Aktiv Rente {11} 2,71 % 3.19% 0,50 % 0,50 % 5)
DNB Global Marked Valutasikret -0,96 % 17,46 % 1,69 % 5,70 % -0,57
DNB Global Valutasikret -3,80 % 14,61 % 2,87 % 6,40 % -1,33
DNB AM Kort Obligasjon 0,84 % 1,31% 0,13 % 0,10 % 5)
DNB AM Kort Obligasjon 2 0,84 % 1,31% 0,13 % 0,10 % 5)
DNB AM Lang Obligasjon 1,14 % 2,87 % 0,47 % 1,14 % 5}
DNB AM Obligasjon 1,59 % 2,98 % 0,49 % 0,92 % 5)
DNB AM Pengemarked 0,84 % 1,31% 0,14 % 0,11 % 5)
DNB Barnefond -3,32 % 13,70 % 2,68 % 7,97 % -1,24
DNB Europa -222% 17,04 % 2,54 % 9,37 % -0,88
DNB Finans -3,38 % 13,25% 2,70 % 12,23 % -1,25
DNB FRN 20 1,77 % 2,24 % 0,32 % 0,31 % 5)
DNB Global -315% 13,16 % 3,09 % 10,10 % -1,02
DNB Global (II1) 277 % 13,54 % 3,10 % 10,09 % -0,89
DNB Global {(IV} 212 % 14,19 % 3,12 % 10,14 % -0,68
DNB Global Credit 0,09 % 4,62 % 0,28 % 2,41 % 5)
DNB Global Credit Short 3,00 % 3,67 % 0,92 % 0,87 % 5)
DNB Global Emerging Markets 4,98 % 3543 % 3,07 % 10,87 % 1,62
DNB Global Etisk {V) -2,95 % 13,36 % 3,47 % 10,47 % -0,85
DNB Global High Grade 0,62 % 2,27 % 0,54 % 2,77 % 5)
DNB Global Lavkarbon 4}
DNB European Covered Bonds 0,63 % 1,11 % 0,78 % 0,78 % 5)
DNB Global Indeks -0,86 % 15,45 % 0,25 % 9,40 % -3,47
DNB Global Treasury 0,19 % 0,66 % 0,90 % 0,90 % 5)
DNB Grant Norden -0,29 % 18,85 % 2,35% 9,63 % 0,12
DNB Health Care 1,46 % 15,30 % 3,14 % 11,61 % 0,47
DNB High Yield 10,43 % 11,10 % 1,57 % 1,54 % 5)
DNB High Yieid (1) 9,93 % 10,61 % 1,56 % 1,54 % 5)
DNB Kredittobligasjon 1,66 % 3,05 % 0,45 % 0,84 % 5)
DNB Lang Obligasjon 20 1,05 % 3,10 % 0,57 % 1,58 % 5)
DNB Likviditet {(IV) 1,10 % 1,58 % 0,17 % 0,15 % 5)
DNB Likviditet 20 {[} 0,62 % 1,10 % 0,15 % 0,11 % 5)
DNB Likviditet 20 {I1} 0,68 % 1,16 % 0,14 % 0,11 % 5)
DNB Likviditet 20 {IV) 0,85% 1,32% 0,14 % 0,11 % 5)
DNB Likviditet 20 (V) 1,14 % 1,62 % 0,17 % 0,15 % 5)
DNB Mijjginvest -1,15 % 20,39 % 9,75 % 15,36 % 0,12
DNB Navigator -5,08 % 2,39 % 6,82 % 16,60 % 0,74
DNB Navigator {11} -4,33 % -1,65 % 6,86 % 16,68 % -0,63
DNB Norden -1,49 % 17,75 % 2,76 % 9,45 % -0,54
DNB Narden (I} -1,16 % 18,08 % 2,76 % 9,49 % 0,42
DNB Teknologi 6,74 % 38,25 % 4,50 % 9,07 % 1,50
DNB Nordic Investment Grade 5)
DNB Norge -2,63% 14,42 % 3,01 % 8,81 % -0,87
DNB Norge (Il 218 % 14,87 % 3,02 % 8,81 % 0,72
DNB Norge {IV) -1,81% 15,24 % 3,02 % 8,86 % -0,60
DNB Norge Indeks -0,30 % 18,79 % 0,03 % 8,56 % -10,01
DNB Narge Pensjon -2,67 % 16,42 % 3,53 % 10,00 % -0,76
DNB Norge Selektiv -4,66 % 14,43 % 3,58 % 9,94 % -1,30
DNB Norge Selekdiv (I} -4,23 % 14,86 % 3,58 % 9,94 % -1,18

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
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Arsrapport 2017
DNB Obligasjon

Meravkastning i Avkastningi Tracking Error information

perioden 1) perioden 1) 2) Volatifitet 2) Ratio 3)

DNB Norge Selektiv (I} -3,90 % 15,20 % 3,61 % 10,00 % -1,08
DNB Obligasjon 1,67 % 3,05 % 0,42 % 0,86 % 5)
DNB Cbligasjon (II1) 2,02 % 3,39 % 0,42 % 0,87 % 5)
DNB Obligasjon 20 1,00 % 2,39 % 0,46 % 0,82 % 5)
DNB Obligasjon 20 (Il 1,14 % 2,63 % 0,46 % 0,82 % 5)
DNB Obligasjon 20 (/1) 1,30 % 2,70 % 0,46 % 0,82 % 5)
DNB Obligasjon 20 {1V} 1,39 % 2,78 % 0,47 % 0,83 % 5)
DNB OMF 1,47 % 1,94 % 0,23 % 0,22 % 5)
DNB OBX 041 % 19,83 % 0,02 % 9,32 % -22,21
DNB Pengemarked {I1} 1,03 % 1,50 % 0,18 % 0,16 % 5)
DNB Private Banking Premium 100 -3,01 % 14,76 % 1,70 % 747 % 1,77
DNB Private Banking Premium 30 -0,63 % 6,23 % 0,74 % 237 % -0,85
DNB Private Banking Premium 50 -1,11% 8,92 % 0,98 % 3,85% -1,13
DNB Private Banking Premium 80 -2,18 % 12,58 % 1,43 % 6,09 % -1,53
DNB Rentespar 0,89 % 1,36 % 0,17 % 0,15 % 5)
DNB SMB -1,08 % 2,88 % 6,47 % 9,99 % 0,17
DNB Telecom 8,92 % 947 % 5,64 % 9,89 % 1,58
DNB USA -1,69 % 13,47 % 3,66 % 12,16 % -0,46
Lev Mer 4,86 % 1,58 % 6)
Lev Mer - 2020 6,29 % 2,30 % 6)
Lev Mer - 2025 8,17 % 3,42 % 6)
Lev Mer - 2030 10,33 % 4,57 % 6)
Lev Mer - 2035 12,48 % 5,73 % 6)
Lev Mer - 2040 13,29 % 6,18 % 6)
Lev Mer - 2045 13,32 % 6,18 % 6)
Lev Mer - 2050 13,29 % 6,18 % 6)
Lev Mer - 2055 13,31 % 6,18 % 6)
Lev Mer - 2060 13,30 % 6,19 % 6)
Lev Mer - 2065 13,31 % 6,19 % 6)

1} Avkastning er beregnet | peroden 31.12.2016 - 31.12.2017 ag er basert p& ligningsverdi per 31.12.2017.
Avkastningstall er fratrukket forvaltningshonorar. For evrig viser vi # note 10 for sterrelsen pa forvaitningshonorar.

2} Tracking Error og volatilitet er beregnet pa ukesdata i perioden 31.12.2016 - 31.12.2017.

3} Information Ratio er beregnet elter fratrukket forvaitningshonorar. Det er kun beregnet IR for aksje- og kombinasjonsfondene.
4} Data ikke beregnet pga for kort grunnlag.

5} IR biir kun beregnet far aksje- og kombinasjonsfond.

6} Fondene har ikke Benchmark, dermed biir ikke meravkasining, Tracking Error og IR beregnet.
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Fondets utvikling

Markedsutvikling

Det globale gkonomiske oppsvinget fortsatte | 2017. Det har pavirket selskapene
positivt, og veksten i inntieningen i 2017 ligger an til & bli den beste siden 2010.
Finansmarkedene ble positiv paviriet, og optimismen blant investorene har
sendt aksjemarkedst opp og markedssvingningene har veert lave. Samtidig har
ogsa inflasjon og renter holdt seg lave. Det er dpenbart at de positive
avkasiningsdriverne har overskygget de negative som for eksempel geopaolitisk
usikkerhet og nedskalering av stimulanser fra sentralbankene. | kombinasjon
med heyere gkonomisk vekst er vi derfor inne i et godt Kima for risikoalktiva.

Alie aksjesekiorer har gitt positiv avkasining i 2017, noe som sier litt om bredden
i oppgangen. Den klart sterkeste sekioren var teknologi, som ogsa bidro mest il
den generelle inntjeningsveksten. Osio Bars hadde ogsa et godt & hvor
hovedindeksen passerte 800 poeng for forste gang. Ogsa her har oppgangen
veert bred med gode bidrag fra de stersie selskapene.

Det ble ogséa et bra 4r i rentemarkedet. inflasjonen er fremdeles for fav til at det
globale rentenivaet stiger mye. Dette har hitil resultert i at seiv om korte renter
er kommet noe app, har lange renter blift liggende p4 samme niva og dermed
gitt en flatere rentekurve. Samtidig bidro fallende kredittmarginene positivi for
selskapsobiigasjoner i 2017, béde | Norge og internasjonalt.

Norsk gkonomi har veert i jevn bedring og Norges Bank hevet i desember
rentebanen om lag som ventet. De indikerer né farste heving rundt arsskiftet
2018/18. Hay oljepris og svak krone gir fortsalt vekstimpulser. Det hoye pasiaget
i pengemarkedet kom ned og gjorde at korte renter na likevel er lavere.

Fondets utvikling

Aret 2017 har veert en god periade for norske pengemarkeds- og
obligasjonsfond. Vi startet dret med attraktive paslag for bade korte og lange
kredittobligasjoner og pasiaget i pengemarkedet var heyt.

3 maneders NIBOR falt fra 1,17 prosent ved inngangen til &ret til 0,81 prosent
ved arsslull. 2 ars swaprente falt 15 basispunkier til 1,13 prosent, mens 5 ars
renten endte tiinaermet uendret pa 1,54 prosent.

Kredittpasiaget pa alle typer rentepapirer har kommet ned i lepet av aret. For
eksempel falt kredittpaslaget for obligasjoner med fortrinnsrett {OMF} med 5 4rs
lgpetid med 22 basispunkier til 0,32 prosent. For 3 maneders kommunepapirer
har renten fait med i stgrrelsesorden 70 basispunkier fra siutten 2016 &il under
0.9 prosent i starien pa 2018. Det meste av markedsendringen skjedde i farsie
halvar, | andre halvar har det bare vaert moderate endringer i renter og
kredittpaslag. Generelt har de fondene som tar mest risiko hatt den beste
avkasiningen.

For DNB Obligasjon bie avkastningen 3,05 prosent i 2017, og det er 1,67
prosent bedre enn referanseindeksen. Bade lgpende kredittmargin og inngang i
kredittpaslaget har bidratt il meravkastningen. Fondet har i pericden hatt 20 il
25 prosent andel ansvarlige lan, og dette var den aktivakiassen med sterst
bidrag til meravkastningen. Lapetiden er lite endret i perioden.

Framover venter vi at det forisatt er verdi i norske kredittobligasjoner, men
potensiaiet er redusert i forhold til 2017. Pa grunn av endringene i renter og
kredittpéslag er lgpende avkastning i portefaijene lavere nda. Dette gjelder mest
for pengemarkedsportefsijene og obligasjonsporiefsljer med kort rentebinding.
Her er reduksjonen i lapende avkastning 40 til 50 basispunkier. For gvrige
obligasjonsportefaljer er reduksjonen 10 til 20 basispunkier.

Arsrapport 2017
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Ame Mjelde, fondets hovedforvalter

Historiske ngkkeltall

avkasining | foride IET 0%

i fondets. ref indek 1,37 %

043 % 159 %

i relativavkasining | foridet LET A 8%
Fondels totaher ( 1000) 1904414 1774880 1353548 1
Antall andeler | fondat 1722857 181875 124334 ¢
Netto verdi per andel  forciet 1105386 1097809 1088634 1

6,38

541 %

ingre

990043

475081 -

1366,42

BRI % ST 39% A%
057%  251%  628%  442%  282%  911%
3B Y AR Y AT Y A BB % T e AT
BoTTZZ 1000635 300865 207208 152212 12794
CLBNTABCLS B0 DY 330 T 0BG 13 800 T iz 148
11757 1115366 1100875 1096770 1095836 1053183
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Fondsinformasjon

Fondets méi og investeringsmandat

BNB Obligasjon investerer gjennom fondet DNB Qbligasjon (ilf}. DNB
Obligasjon (il}} er et aktivt forvaltet rentefond som normalt investerer |
rentebaerende verdipapirer denominert i norske kroner. Fondets malsetning er
over tid & gi bedre avkasining etter kostnader enn fondets referanseindeks.
Forvalter seker & skape avkastning gjennom en strukiurert kredittprosess og vil
normalt avvike fra fondets referanseindeks innenfor gitte risikorammer og
avkasiningen kan svinge mer enn denne.

Fondets investeringer handles ikke i uteniandsk valuta. Valutasvingninger mot
norske kroner vil derfor ikke pavirke verdien i fondet.

Fondets investeringsprofil

DNB Obligasjon passer for bedrifter og enkelipersoner som gnsker en
avkastning utover bankrente, med begrenset risiko, og et enkelt og fleksibelt
plasseringsalternativ for overskuddslikviditet. DNB Asset Management AS
anbefaler en plasseringshorisont pa to (2) 4r eller mer.

Fondet kjennetegnes typisk av forholdsvis lav svingningsrisiko (volatilitet).

Etiske plasseringer

DNB Asset Management skal ikke foreta investeringer som representerer en
uakseptabel risike for medvirkning til uetiske handlinger, krenkelse av
mennegske- og arbeidstakerrettigheter, korrupsjon sller miljgedeleggelser. Det
invesieres ikke i selskaper som er involvert i tobakksproduksjon, pornografi,
landminer, klasevapen eiler utvikling av senirale komponenter til
masseadeleggelsesvapen.

Arsrapport 2017
DNB Obligasjon

Minstetegning engangsinnskudd NOK 160
“Minstétegning manedsspaning . . oo T g ag”
Tegningsgebyl; . o IO,OG %
'.Snrilms'nir}gsgétjy_r' S i TR .'0,[')_0%
Forvaitn.ingsl';(.)n.ora.r . o . . 0,50 %
Fondets totalkostnad '~ S 0 B0 %
Fondets risikosc.ore {skala 1;7) . . . o 2
Ekstranrdinasrs kosthader (kr 12017y iy

Fondsinformasjon

Sammensatt statsobligasjonsindeks med 3
4rs varighet (1/3 ST3X, 1/3 8T4X, 1/3
ST5X). indeksen er justert for
kupongutbetalinger.

Referanseindeks

Forvaitningsteam Arne Mjelde
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Fondets resultat og balanse

Arsrapport 2017
DNB Obligasjon

Regnskapsnoter

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

B, I e heh iall

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. 29. desember. Verdipapirer notert pa utenlandske barser er
omregnet til norske kroner | henhold til valutakurser pr. 28. desember. Sertifika-
ter og obligasjoner uten barskurs, som verdsettes pa basis av gjeldende
pengemarkedsrente/swaprente og gjenstdende lgpetid, er verdiberegnet pr. 31.
desember. Verdipapirene prises med en gitt margin som reflekierer utsteders
kredittverdighetfrating i forhold til pengemarkeds-/swaprenten med tilsvarende
varighet. En obligasjons effeklive rente er den renien som, nar den brukes il
diskontering av kuponguibetalinger og hovedstol, gir en naverdi for disse ken-
tantstremmene tilsvarende obligasjonens markedskurs. Effektiv rente rapportert
er en arlig rente med 30/360 dag telling etter standard norsk
obligasjonskonvensjon.

Transaksjonskostnader

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

Ekstraordinsere kostnader

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

t under andre kostnader.

Behandling av utdeling til andelseierene

i rentefondene avregnes og tildeles det skattemessige overskuddet de enkelte
andelseierne pa arlig 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.

Finansiell markedsrisiko

Det har ikke vaert knyttet ekstraordinger finansiell risiko til verdipapirfondenes

Resultat 2017 2016
Portefgljeinntekter og -kostnader
Renteinntekter 48 120 526 52 057 328
Gevinst/tap ved realisasjon 918 482 =1 717 467
Ureatisert kursgevinst/kurstap 10 635 818 13330845 i
Andre portefeljeinntekter k] Q
Portefeljeresuliat 59734 835 63670704
Forvaltningsinntekter og -kostnader
Provisjonsinntekter fra salg og innlesning av ande ki) Q
Forvaltningshonorar -8 536 378 ~5139 450
Andre kostnader -25 500 -24 600
Forvaltningsresuitat -5 561 878 -5 164 050
Resultat for skattekostnad 54 172 957 58 506 654
Skattekostnad ¢ Q
Arsresuitat 54 172 957 58 506 654
Anvendelse av arsresultat’/dekning av tap
Netto utbetalt it andelseieme gjennom &ret -1 273073 -1408 284
Avsatt til andelseleme 43 579 566 46 723 045
Overfert tilifra opptjent egenkapital 11 866 465 13 191893
Sum anvendt 54 172 957 58 506 654
Fondets resultat og balanse
Balanse 2017 2016
Eiendeler
Verdipapirporiefolje 1885432788 1757 1192687
Cpptjente, ikke mottatte inntekter ¢ Q
Andre fordringer 363328 -3 481
Bankinnskudd 18 124 166 18 846 378 st
er
Sum eiendeler 1904 920283 1775962182
Egenkapital
Andelskapital til palydende 1722849447 1616747 346
Overkursfunderkurs 184 258 6§72 171420 094
Cpptjent egenkapital -2 683 976 -13 287 367
Sum egenkapital 1904 414 143 1774880073
Gjeld
Gjeld 506 140 1082110
Sum gjeld 506 140 1082110
Sum gjeld og egenkapital 1804 920 283 1775962 182

virksomhet i 2017. Verdipapirfond pévirkes av den generelle kursrisiko som er i
verdipapirmarkedet og den risiko som felger av at markedet endrer syn pé et
verdipapirs Ekviditet. Ved plassering i uteniandske verdipapirer, vil verdipapir-
fond ogsa vaere eksponert for valutasvingninger i verdipapirets valuta. Enkelte
av fondene har investert | mindre likvide papirer. Valutakursen som ligger til
grunn er "VMFX"-kurser som er VMCompany's sluttkurser.
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Finansielle derivater

Som hovedrege! er det ikke benytiet derivater i forvaliningen av fondene. Deter
imidlertid bemyttet derivater, futures- og FRA kontrakier | begrenset emfang for
enkeite fond. Finansielle derivater vurderes til markedsverdi.

Utlan av verdipapirer

Utlan av finansielle verdipapirer innebaerer at verdipapirer overferes il en mot-
part (innl&ner) i avtalen. Innlaner kempenserer fondene for ulike hendeiser
tilknyttet verdipapirene, som utbyite, kupongrenter med mer. Ved cppher av
lanet skai identiske verdipapirer leveres tilbake. Utlante verdipapirer tas ikke ut
av fondets verdipapirportefzije siden fondene beholder det vesentligste av risiko
og avkastning knytiet til eierskap.

Verdipapirportefoljens omigpshastighet og ir ksj kostnader

Omlapshastigheten i fondene er definert som summen av fondets kjop og salg
av aldiva dividert med to, som igjen divideres med gjennomsnittlig
forvaliningskapital. Depotmotiaker belaster verdipapirfondet med transaksjons-
kostnader pr. handel. Kostnaden varierer i forhold til om det er norske eller
uteniandske handler. Depotkostnadene for utenlandske handler varierer med
hvilke land handelen er gjennomfart i. Depotkostnadene inngdr i resuliatposien
"andre kostnader”.

Andre portefgljeinntekter, andre inntekter og andre kostnader

"Andre portefalieinntekier” bestar av agio/ disagio som oppstar ved omregning
fra uteniandsk valuta til norske kroner pé bankkontoene for de utenlandske
fondene. "Andre kostnader” bestar av barkomkostninger og oppgjersgebyr.

Skatt

Kursgevinster/-tap ved realisasjon av aksjer er i henhold til fritaksmodellen og
saerregler for verdipapirfond ke skattepliktigifradragsberettiget. Det er sdledes
ikke beregnet skatt pa kursgevinster ved saig av aksjer. Dog er 3% av utbytter
fra selskaper innenfor EU/EDS skattepliktig. Utbyiter mottatt fra selskaper uten-
for EU/EDS er skattepliktige. Szerregler med hensyn til skattefrihet for realiserte
kursgevinster gjelder ikke tilsvarende for realisasjon av rentebaerende
instrumenter. Rentefondene har imidiertid fradragsrett for utdeling til
andelseierne. Skatteresultatet 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 sannsynliggjsres i stor nok grad at fondet kan nyttiggjere seg av
den i fremtiden.

Note 2. Verdipapirportefeljens omigpshastighet og tr ksjonskostnader
Omiepshastighet 0,19
Depotkostnader 25500
Kurtasje g
Ekstraordinzsre kostnader 0

Note 3. Endring av egenkapitalen

Egenkapital 01.01.2017
Tegning av andeler

innlgsning av andeler -622 381 858
Utdelt il andelseieme/reinvestert i nye andeler 43 579 566
Resultal fra fusjon med annet/andre verdipapirfond 1]
Gverfort tilfira opptient egenkapital 11 866 465

Egenkapital 31.12.2017 1904 414 143

1774 880073
696 463 899

Arsrapport 2017
DNB Obligasjon

Note 4. Antall andeler og innissningskurs

Antall andsler 31.12.2017 172285
Antall andeler 31.12.2016 161 675
Antall andeler 31.12.2015 124 334
innlesningskurs prandet 31.12.2017 14 063,86
innlesningskurs pr andel 31.12.2016 10 978,08
innlesningskurs pr andet 31.12.2015 10 886,34

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 0,50
Fondet har ikke tegnings- eller innlgsningsprovisjon.

Note &. Skatt

Beregning av skattegrunnlag

54 172 957
~11 866 465

42 306 492

-1 273073
43 578 566

Skattegrunniag ¢

Resuitat fer skattekostnad
Urealisert kursgevinst/kurstap

Skattemessig resultat

Netto utdelt t# andelseierne | aret
Avsalt til utdeling it andelseieme
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Note 7. Fondets portefalie

Arsrapport 2017
DNB Obligasjon

N " " Urealisert  Andel av Risiko~
Verdipapir Valuta Warked Antail Kostpris Markedsverd: gevinstitap fondeti % Forfallsdato Klasse
Verdipapirfondsandeler
DNEB Ghligasjon (il NOK  Oslo 184427 1882 173 287 1885 432 789 3258533 93,00% 106 %
Sum Verdipapirfondsandeler 1882 173 257 ‘1 885 432 789 3259533 99,00 %
Sum Verdipapirer 1882173257 1885 432789 3258533 99,00%
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Oslo Afrium, P.O.Box 20, NO-0051 Osk

UAVHENGIG REVISORS BERETNING

Til styret | DNB Asset Management AS

Uttalelse om revisjonen av drsregnskapet

Konklusjon

Vi har revidert arsregnskapet for fglgende verdipapirfond forvaltet av DNB Asset Management AS, som
bestar av balanse per 31. desember 2017, resultatregnskap for regnskapséret avsiuttet per denne
datoen, og en heskrivelse av vesentlige anvendte regnskapsprinsipper og andre noteopplysninger.

Etter var mening er fondsregnskapene for verdipapirfondene avgitt i samsvar med lov og forskrifter og gir
et rettvisende bilde av verdipapirfondenes finansielle stilling per 31. desember 2017, og av dets resuliater
for regnskapsaret avsluttet per denne datoen i samsvar med regnskapslovens regler og god
regnskapsskikk i Norge.

DNB Norden {iH) DNB AM Lang Obligasjon
DNB Private Banking Premium 100 DNB AM Obligasjon

DNB Navigator
DNB Navigator {1)

DNB Norge DNB Teknologi DNB European Covered Bonds
DNB Norge (111} DNB Telecom DNB FRN20O

DNB Norge (V) DNB USA DNB Global Credit

DNB Norge Indeks DNB 2020 DNB Global Credit Short

DNB Norge Pensjon DNB Aktiv 10 CNB Global High Grade

DNB Norge Selektiv DNB Aktiv 30 DNB Global Treasury

DNB Norge Selektiv {I1} DNB Aktiv 50 DNB High Yield

DNB Norge Selektiv (1) DNB Aktiv 80 DNB High Yield {1)

DNB OBX

DNB SMB

DNB Aktiv 100

DNB Barnefond

DNB Europa

ONB Finans

DNB Global

DNB Globat {ill)

DNB Global (IV)

DNB Global Emerging Markets
DNB Global Etisk (V)
DNB Global Indeks

DNB Global Lavkarbon A

DNB Glohal Marked Valutasikret

DNB Global valutasikret
DNB Grgnt Norden

DNB Health Care

DNB Miljginvest

DNB Norden

DNB Private Banking Premium 30
DNB Private Banking Premium 50
DNB Private Banking Premium 80
Lev Mer

Lev Mer - 2020

Lev Mer - 2025

Lev Mer - 2030

Lev Mer - 2035

Lev Mer - 2040

Lev Mer - 2045

Lev Mer - 2050

Lev Mer - 2055

Lev Mer - 2060

Lev Mer - 2065

DNB Aktiv Rente

DNB Aktiv Rente {iI)

DNB AM Kort Obligasjon

DNB AM Kort Obligasjon 2

DNB Kredittobligasjon
DNB Lang Obligasjon 20
DNB Nordic Investment Grade
DNB Obligasjon

DNB Chbligasjon (i1}
DNB Obligasjon 20

DNB Obligasjon 20 (1)
DNB Obligasjon 20 (11}
DNB Obligasjon 20 {1V)
DNB OMF

DNB AM Pengemarked
DNB Likviditet (1V)

DNB Likviditet 20 (1)
DNB Likviditet 20 (i)
DNB Likviditet 20 (V)
DNB Likviditet 20 (V)
DNB Pengemarked (i1}
DNB Rentespar
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Grunnlag for konklusjonen

Vi har gjennomfart revisjonen i samsvar med lov, forskrift og god revisjonsskikk i Norge, herunder de
internasjonale revisjonsstandardene (ISA-ene). Vare oppgaver og plikter i henhold til disse standardene
er beskrevet i avsnittet Revisors oppgaver og plikter ved revisjonen av drsregnskapet. Vi er uavhengige
av selskapet i samsvar med de relevante etiske kravene i Norge knyttet til revisjon slik det kreves i lov og
forskrift. Vi har ogsé overholdt vare evrige etiske forplikielser | samsvar med disse kravene. Etter var
oppfatning er innhentet revisjonsbevis tilstrekkelig og hensiktsmessig som grunnlag for var konklusjon.

@vrig informasjon

@vrig informasjon omfatter informasjon i selskapets arsrapport bortsett fra fondsregnskap og den
tilharende revisjonsberetningen. Styret (ledeisen) er ansvarlig for gvrig informasjon. Var uttalelse om
revisjonen av fondsregnskapene dekker ikke @vrig informasjon, og vi atiesterer ikke den evrige
informasijonen.

| forbindelse med revisionen av fondsregnskapene som beskrevet ovenfor er det var oppgave 3 lese
avrig informasjon med det formal & vurdere hvorvidt det foreligger vesentlig inkonsistens mellom gvrig
informasjon og fondregnskapene eller kunnskap vi har opparbeidet oss under revisionen, eller hvorvidt
den ellers viser seg & inneholde vesentlig feilinformasjon. Dersom vi konkluderer med at den gvrige
informasjonen inneholder vesentlig feilinformasjon, er vi palagt & rapportere det. Vi har ingenting &
rapportere i sa henseende.

Styrets og administrerende direktors ansvar for arsregnskapet

Forvaltningsselskapets styre og administrerende direkter er ansvarlig for & utarbeide fondsregnskapene i
samsvar med lov og forskrifter, herunder for at det gir et rettvisende bilde i samsvar med regnskapslovens
regler og god regnskapsskikk i Norge. Forvaltningsselskapets styre og administrerende direkter er ogsa
ansvarlig for slik intern kontroil som den finner nedvendig for 4 kunne utarbeide et fondsregnskap som
ikke inneholder vesentlig feillinformasjon, verken som faige av misligheter eller feif.

Ved utarbeidelsen av arsregnskapet ma ledeisen ta standpunkt tit selskapets evne til fortsatt drift og
opplyse om forhoid av betydning for fortsatt drift. Forutsetningen om fortsatt drift skal legges tif grunn for
arsregnskapet med mindre ledelsen enten har til hensikt & avvikle selskapet eller legge ned
virksomheten, eller ikke har noe annet realistisk alternativ.

Revisors oppgaver og plikter ved revisjonen av arsregnskapet

Vart mal er & oppné betryggende sikkerhet for at fondsregnskapene som helhet ikke inneholider vesentlig
feilinformasjon, verken som fglge av misligheter eller feil, og & avgi en revisjonsberetning som inneholder
var konklusjon. Betryggende sikkerhet er en hay grad av sikkerhet, men ingen garanti for at en revisjon
utfart i samsvar med lov, forskrift og god revisjonsskikk | Norge, herunder ISA-ene, alltid vil avdekke
vesentiig feifinformasjon. Fellinformasjon kan skyldes misligheter eller fedl og er 4 anse som vesentlig
dersom den enkeltvis eller samlet med rimelighet kan forventes a pavirke de gkonomiske besiutningene
som brukerne foretar p& grunnlag av arsregnskapet.

Som del av en revisjon i samsvar med lov, forskrift og god revisjonsskikk i Narge. herunder ISA-ene,

utgver vi profesjonelt skjgnn og utviser profesjonell skepsis giennom hele revisjonen. | tillegg:

= identifiserer og ansiar vi risikoen for vesentlig feilinformasjon i fondsregnskapene, enten det skyldes misligheter
eller feil. Vi utformer og giennomfgrer revisjonshandlinger for 4 handtere shike risikoer, og innhenter revisjonsbevis
som er tilstrekkelig og hensiktsmessig som grunntag for var konklusjon. Risikoen for at vesentlig feilinformasjon
som fefge av misligheter ikke blir avdekket, er hayere enn for feilinformasjon som skyldes feit, siden misligheter
kan innebeere samarbeid, forfalskning, bevisste utelatelser, uriktige fremstillinger elier overstyring av intern
kontroll;

» opparbeider vi oss en forstdelse av den interne kontrollen som er refevant for revisjonen, for & utforme
revisjonshandlinger som er hensiktsmessige etter omstendighetene, men ikke for & gi uttrykk for en mening om
effektiviteten av selskapets interne kontrolf;

» vurderer vi om de anvendte regnskapsprinsippene er hensiktsmessige og om regnskapsestimatene og tilherende
noteopplysninger utarbeidet av ledelsen er rimelige;

»  konkiuderer vi pa om ledeisens bruk av fortsatt drift-forutsetningen er hensiktsmessig, og, basert pa innhentede
revisjonsbevis, hvorvidt det foreligger vesentlig usikkerhet knyttet til hendelser eller forhold som kan skape
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betydelig tvil om selskapets evne til fortsatt drift. Dersom vi konkluderer med at det forefigger vesentlig usikkerhet,
kKreves det at vi i revisjonsberetningen henleder oppmerksomheten pa tilleggsopplysningens i arsregnskapet. Hvis
shike tilleggsopplysninger ikke er tilstrekkelige, ma vi modifisere vér konklusjon. Vére konklusjoner er basert pa
revisjonsbevis innhentet frem til datoen for revisjonsberetningen. Etterfeigende hendelser eller forhold kan
imidlertid medfere at selskapets evne til fortsatt drift ikke lenger er tif stede;

» vurderer vi den samlede presentasjonen, strukturen og innholdet | fondsregnskapene, inkludert
lileggsopplysningene, og hvorvid! fondsregnskapene gir uttrykk for de underliggende transaksjonene og
hendelsene pa en mate som gir et rettvisende bilde.

Vi kommuniserer med styret blant annet om det planiagte omfanget av revisjonen, tidspunktet for vart
revisjonsarbeid og eventuelle vesentlige funn i var revisjon, herunder vesentlige svakheter i den interne
kontrollen som vi avdekker giennom véart arbeid.

Uttalelse om evrige lovmessige krav

Konklusjon om arsberetningen

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

Konkiusjon om registrering og dokumentasjon

Basert pa vér revisjon av fondsregnskapet som beskrevet ovenfor, og kontrollhandlinger vi har funnet
nadvendige i henhoid til internasjonal standard for attestasjonsoppdrag {ISAE) 3000
«Attestasjonsoppdrag som ikke er revisjon eller forenklet revisorkontroll av historisk finansiell
informasjon», mener vi at ledelsen har oppfylt sin plikt {il & serge for ordentlig og oversiktlig registrering
og dokumentasjon av selskapets regnskapsopplysninger i samsvar med lov og god bokferingsskikk i
Norge,

Oslo, 16. februar 2018
ERNST & YOUNGAS 4

wdfoaa
Finn Espen Selleeg |}
statsautorisert revisor  /
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Postadresse:
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