== Brenneysundregistrene

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

976 983 858

Verdipapirfond
VERDIPAPIRFONDET DNB 2020
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 4154 678 3731229
Utbytte 2439 486 2 854 296
Gevinst/tap ved realisagon 13123992 -881 359
Netto endring urealiserte kursgevinster/kurstap -2726 819 14 212 600
Andre portefaljeinntekter -5613
Portefaljeresultat 16 991 337 19911 153

Forvaltningsinntekter og forvaltningskostnader m.v.

Forvaltningshonorar 3050830 2935 156
Andre kostnader 75 480 57 755
Forvaltningsr esultat -3126 310 -2992 911
Resultat for skattekostnad 13 865 027 16 918 242
Skattekostnad 12 606 16 272
Arsresultat 13852 421 16 901 970

Anvendelse av ar sresultatet
Overfert til/fra opptjent egenkapital 13852 420 16 901 970
Sum anvendelse 13852 420 16 901 970
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Balanse

Belgp i: NOK 2017 2016
BALANSE - EIENDELER

Verdipapirportefalje

Fondets verdipapirportefalje 249 589 993 248 979 891
Sum verdipapirportefglje 249 589 993 248 979 891
Fordringer

Opptjente, ikke mottatte inntekter 1274 309 1308 928
Andre fordringer -3270 543 998
Sum fordringer 1271039 1852 926
Bankinnskudd

Bankinnskudd 3217 642 3216 800
SUM EIENDELER 254078 674 254049 617
BALANSE - EGENKAPITAL OG GJELD

Egenkapital

Innskutt egenkapital

Andelskapital til pdlydende 36279723 38311583
Overkurs/underkurs -38 317 506 -26 529 844
Sum innskutt egenkapital -2 037783 11781739
Opptjent egenkapital

Opptjent egenkapital 255 849 614 241997 194
Sum opptjent egenkapital 255 849 614 241997 194
Sum egenkapital 253811831 253778 933
Gjeld

Avsatt til utdeling til andelseiere

Annen gjeld

Annen gjeld 266 844 270 684
Sum annen gjeld 266 844 270 684
06.11.2020 kil 04:02 Brgnngysundregistrene Side 2 av 20



- Brgnngysundregistrene Arsregnskap regnskapséaret 2017 for 976983858

Balanse
Belgp i: NOK Note 2017 2016
SUM EGENKAPITAL OG GJELD 254 078 675 254 049 617

POSTER UTENOM BALANSEN
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DNB 2020
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Arsrapport 2017
DNB 2020

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 2020

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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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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Osio den 16. februar 2018
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Roy Thore Larsen Helen Holthe Ingebjerg Haro
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Torkrid arran *
(adm. dirgktar)
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Arsrapport 2017

DNB 2020

Fondenes avkastning og risikoprofil
Meravkastning { Avkastningi Tracking Error information
perioden 1) perioden 1) 2) Volatilitet 2) Ratio 3)
DNB 2020 0,37 % 561 % 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 -045% 6,41 % 0,74 % 2,38 % -0,60
DNB Aktiv 50 -0.82% 921 % 0,96 % 3,84 % -0.86
DNB Aktiv 80 -175% 13,01 % 1,40 % 8,13 % -1.25
DNB Aktliv Rente 249 % 2,97 % 0,47 % 0,46 % 5}
DNB Aktiv Rente {11} 271% 3,18 % 0,50 % 0,50 % 5)
DNB Global Marked Valutasikret -0,96 % 17,46 % 1,69 % 5,70 % -0,57
DNB Global Valutasikest -3,80% 14,61 % 2,87 % 6,40 % -1,33
DNB AM Kort Obligasjon 084 % 1,31 % 013 % 0,10 % 5)
DNB AM Kort Obligasjon 2 0,84 % 1,31 % 0,13 % 0,10 % 5}
DNB AM Lang Obligasjon 114 % 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 -332% 13,70 % 2,68 % 7.97 % -1.24
DNB Europa -222% 17,04 % 254 % 937 % -0.88
DNB Finans -338% 1325 % 2,70 % 1223 % -1.25
DNB FRN 20 177 % 224 % 0,32 % 031 % 5}
DNB Global -315% 13,16 % 3,09 % 10,10 % -1,02
DNEB Global (I} 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 % 241 % 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 % 227 % 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 % 1545 % 0,25 % 9,40 % =347
DNB Globd Treasury 0,19 % 0,66 % 0,90 % 0,90 % 5}
DNB Grant Norden -0,29 % 18,95 % 235% 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 Yigld (1) 993 % 10,61 % 1,56 % 1,54 % 5)
DNB Kredittobligasjon 166 % 3,05% 0,45 % 0,84 % 5)
DNB Lang Obiligasjon 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} 068 % 1,16 % 0,14 % 0,11 % 5}
DNB Likviditet 20 {1V} 085% 132% 0,14 % 011 % 5)
DNB Likviditet 20 (V) 114 % 1,62 % 017 % 0,15 % 5)
DNB Mijjginvest -115% 20,39 % 9,75 % 15,36 % 012
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 Norden (Il -116% 18,08 % 2,76 % 9,49 % 042
DNB Teknalogi 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 Norge Pensjon -267% 16,42 % 353 % 10,00 % -0.76
DNB Norge Seleldiv -4.66 % 1443 % 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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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 vaert moderate. Samtidig
har ogs4 infiasjon og renter holdt seg lave. Det er &penbart at de positive
avkasiningsdriverne har overskygget de negative som for eksempel geopdolitisk
usikkerhet og nedskalering av stimulanser fra sentralbankene. | kombinasjon
med hesyere 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 passerie 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 hittil 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 kredittmarginener positivi til
kredittobligasjoners avkastning. Norsk gkonomi har veert i jevn bedring og
Norges Bank hevet i desember rentebanen om lag som ventet. De indikerer na
farste heving rundt arsskiftet 2018/19. Hay oljepris og svak krone gir fortsatt
vekstimpulser. Det haye pasiaget i pengemarkedst kom ned og gjorde at korte
renter na likeve! er lavere.

Jarle Sjo, fondets hovedforvalier

Andre hendelser

Fra 1. januar 2018 ble allokeringsforholdet mellom aksjer og renter endret fra
30/70 til 20/80.

Fondets utvikling

Fondet fzlger en fast nedtrappingsplan, slik at aksjeandelen reduseres med 10
prosent hvert &r fram mot &r 2020. { 2017 har aksjeandelen veert rundt 30
prosent og andelen obligasjoner 70 prosent.

Bade fondets aksjer og obligasjoner bidro til avkastningen. Sterke
aksjemarkeder fgrie til at det var aksjer som bidro mest til avkasiningen.

Telekom ble den sterkeste sektoren og Telenor hadde en totalavkastning pa
nesten 44 prosent. Telenor var blant fondets stersie aksjeinvesteringer.
Ramaterialer var ogsé en sterk sekior og spesielt Norsk Hydro gjorde det bra i
2017. Kinesiske myndigheter beslutiet & stenge ned flere aluminiumsveric for &
bedre luftkvaliteten og det ferte til ekie aluminiumspriser. Finanssekioren var
ogsa sterk i fjor. Bankene har veeri gjennom en periode med ekie lanetap og
wkie kapitalkrav fra myndighetene. Tapene forventes & bl mindre fremover og
utbyttene forventes & oke gitt at kapitalkravene er nadd. Konsum og saerlig fisk
hadde en skuffende uivikling i 2017. @ki tilbud av laks ferte til et kraftig prisfall
pa slutten av foraret. Energisektoren var ogsé svakere enn markedet, til tross
for en oljeprisgkning pa 17 prosent.

Krediitpasiaget pa alle typer rentepapirer har kommet ned i lgpet av aret. For
eksempel falt kredittpaslaget for obligasjoner med fortrinnsratt {OMF} med fem
ars lepetid med 0,2-0,3 prosentpoeng. For tre méneders kommunepapirer har
renten fali med i sterrelsesorden 0.7 prosenipoeng fra siutten 2016 til under 0,8
prosent i starten pa 2018. Det meste av markedsendringen skjedde i farste
haivér, i andre halvar har det bare vaert moderate endringer i renter og
kredittpéslag.

Historiske ngkkeltall

avkasining | Toride BBY Az 0B R % AT 2% AT e % 266 % 28 % 6218 %.

i fondets referanseindel 5,98 % 523%  452%  573% 1685 WO5%  1624%  2151%  6643%  -55.06%

i relativavkasining | foridet ST B0 YT A 2 0 08 % B e A Y 008 % BB Y 288 %
Fondels totaher ( 1000) 253812 255779 247814 260130 266054 240960 222008  2B7GTS 246683 137240
Antall andeler | fondat 362797383196 400 44T 423 040 1 4AB A0 ST AT 576 US04 VT 38 04T BB 419 T AT 213
Netto verdi per andel  forciet o960 66241 1839 6135 59372 s0673 43981 412 43939 25358
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Fondsinformasjon

Fondets méi og investeringsmandat

BNB 2020 er et akiivi forvaitet ivssyklusfond som trapper ned aksjeandelen mot Fondsinform asjon

ar 2020. investeringene | DNB 2020 har en bred eksponering i de norske Minstetegning engangsinnskudd NOK 106
markedene. Fondet oppnar sin eksponering hovedsalkelig gjennom enkelt

selskaper pa Oslo Bars. : Miris_(éte_g,_nin’g _n'_’é:“EdSSbariﬂQ i I NOK 160:
Fondets investeringer handles stort sett i norske kroner. Valutasvingninger mot Tegningsgebyr 0.06 %
norske kroner vil derfor pavirke verdien | fondet | sveert liten grad. ..3ﬂf.l|ﬂs.niﬂgsg:6l_).y_r. - e : L SERT _'0,[').0 %
Forvaitningshonorar 1,20 %
Fondets investeringsprofil .
Fordets totalkostnad =0 B AL i B S

Fondet passer bedrifter og enkeltpersoner som @nsker & investere i norske og :
internasjonale aksjer og renter, og som gnsker moderat risiko men store Fondets risikoscore {skala 1-7} 3
frihetsgrader i forvaltningen. DNB Asset Management AS anbefaler en

sparehorisont pa tre (3) &r eliler mer. I_E.k'str.aordin'are IF?_s:tna_qer (kr. i.:2g17). ST p s 0
Fondet kjennetegnes typisk av forholdsvis hay svingningsrisiko {volatibtet}. Sammensatt indeks lbest.é’;enlde av 80 %
. Oslo Bars Statsobligasjonsindeks 3 ar
Referanseindeks (ST4X) og 20 % Oslo Bers Fondsindeks

Etiske plasseringer (OSEFX). Indeksen er justert for utdeling av

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

masseadeleggelsesvapen.

Forvaltningsteam - : - """ Jarle Sjo; Kjartan Farestveit og Arme Mjelde
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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. 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
er klassifisert 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.

Fi iell markedsrisiko

Resultat 2017 2016
Portefgljeinntekter og -kostnader

Renteinntekter 4 154 678 3731229
Utbytte 2439 486 2854 296
Gevinsttap ved realisasjon 13123 992 -881 358 i
Ureatisert kursgevinst/kurstap 2726 818 14 212600
Andre portefeljeinntekter k1] -5613
Portefaljeresultat 16 991 337 13911 153
Forvaltningsinntekter og -kostnader

Provisjonsinntekter fra salg og inntesning av ande k1] Q
Forvaltningshonosar -3 050 830 -2 935 158
Andre kostnader 75 480 -87 758
Forvaltningsresuitat -3 126 310 -2 892 811
Resultat for skattekostnad 13 865 028 16818 242
Skattekostnad ~12 606 -16 272
Arsresuitat 13 852 420 16 801 870
Anvendelse av arsresultat’dekning av tap

Overfert tilfira oppljent egenkapital 13 852 420 16 901 970
Sum anvendt 13 852 420 16 801 870
Fondets resultat og balanse

Balanse 2017 2016
Eiendeler

Verdipapirporiefelje 243 589 993 248 979 891
Cpptiente, ikke mottatle inntek 1274 308 1308928
Andre fordringer -3 270 543 898
Bankinnskudd 3217642 3216 800
Sum eiendeler 254 078 675 254043618
Egenkapital

Andelskapital til palydende 36279723 38311583
Gverkurs/underkurs -38 317 506 -26 529 844
Opptjent egenkapital 255 849 614 241997 194
Sum egenkapital 253 811 831 253778833
Gjeld

Gjeld 266 844 270 684
Sum gjeld 266 844 270 684
Sum gjeld og egenkapital 254 078 875 254043618

Det har ikke vaert knyttet ekstraordinger finansiell risiko til verdipapirfondenes
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.

ostnader

Verdipapirportefoljens omigpshastighet og ir ksj k
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”.

DNB 2020

Note 4. Antall andeler og innissningskurs

Antall andsler 31.12.2017 362 797
Antall andeler 31.12.2016 383 116
Antall andeler 31.12.2015 400 744
innlesningskurs prandet 31.12.2017 699,60
innlesningskurs pr andel 31.12.2016 862,41
innlesningskurs pr andet 31.12.2015 618,38

Presiseringer:

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

Det er ikke inngatt sarskilte avialer med st@rre andelseiere med hensyn til
begrensning i verdipapirfondets plikt til innlgsning.

Note 5. Forvaltni h ar, § i og inn]

Adig forvaltningshonorar 1,20
Fondet har ikke tegnings- elier innlgsningsprovisjon.

Note 6. Skatt

Beregning av skatt

Resuitat fer skattekostnad 13 865 028
Urealisert kursgevinstkurstap 2720663
Andre portefeijeinntekter, andre inntekter og andre kostnader Gevinstitap ved realisasjon ~12716 662
L . . . X Andre permanente forskjeller 144 446
"Andre portefalieinntekier” bestar av agio/ disagio som oppstér ved omregning Utbytie 2285 529
fra uteniandsk valuta til norske kroner pé bankkontoene for de utenlandske Kitdeskalt utenfor EGS .42 505
fondene. "Andre kostnader” bestar av barkomkostninger og oppgjersgebyr. Fareleplg skattegrunntag 4714 939
Fremferbart underskudd 1714933
Skatt
Endelig skattegrunnlag [
Kursgevinster/-tap ved realisasjon av aksjer er i henhold til fritaksmodellen og
saerregler for verdipapirfond ke skattepliktigifradragsberettiget. Det er sdledes B . betalbar sk
ikke beregnet skatt pa kursgevinster ved saig av aksjer. Dog er 3% av utbytter eregning av betalbar skatt
fra selskaper innenfor EU/E@S skattepliktig. Utbytter mottatt fra selskaper uten- Skatt fer kildeskatt 24% 0
for EU/EDS er skattepliktige. Szerregler med hensyn til skattefrihet for realiserte Benytiel k[id?Skaﬂ 0
. . A . . Benytte! kreditfradrag Q
kursgevinster gjelder ikke tilsvarende for realisasjon av rentebaerende
instrumenter. Rentefondene har imidlertid fradragsrett for utdeling til Betalbar skatt o
andelseierne. Skatteresultatet er utdelt til andelseierne. Det er beregnet utsatt
skatt for de fondene som har netto urealiserte gevinster pa skattepliktige finan- Skattekostnad i resultatregnskapet
sieile instrumenter. Fondene har ikke oppfsrt utsatt skattefordel i balansen da
Betatbar skatt Q
det ikke kan sannsynliggjsres i stor nok grad at fondet kan nyttiggjsre seg av Korrigert skatt fra tidligere 4r 0
den i fremtiden. Endring ulsalt skatt 4]
Kitdeskatt 12 808
Note 2. Verdipapirportefgljens omlgpshastighet og tr ksjonskostnader Sum skattekostnad 12 606
Omiepshastighet 0,49
Depotkostnader 75480
Kurtasje 45596
Ekstraordinzsre kostnader 0
Note 3. Endring av egenkapitalen
Egenkapital 01.01.2017 283778933
Tegning av andeler 8 885494
innlgsning av andeler -22 705017
Resultat fra fusjon med annel/andre verdipapirfond o]
Gverfert tilffra opptjent egenkapital 13852 420
Egenkapital 31.12.2017 253811 831
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Note 7. Fondets portefalie
Verdipapir Valuta Marked Antall Eierandel i % Kostpris Markedsverdi Urealisert Andel av
gevinst/tap foandet i %
Energt
Aker BP ASA NOK  Oslo 16574 0,00 % 1533395 3 345 885 1812290 132%
Aker Solutions ASA NOK  Oslo 28913 0,01 % 1082680 1335491 252 811 0,83 %
BW LPG Lid NOK  Qslo 26798 0,02 % 911839 1035 359 123 420 441 %
DNG ASA NOK  Qslo 81847 0,01 % 918 146 778497 -139 649 0,31 %
FLEX LNG Ltd NOK  Qslo 104 397 0,03 % 1213 130 1351 944 138 811 0,53 %
Frontiine Ltd/Bermuda NOK  Qslo 17 446 0,01 % 1046 444 664 693 -381 751 4,26 %
Hoegh Lng Holdings Ltd NOK  Oslo 13 069 0,02 % 1204 656 849 485 -355 171 0,33%
Northem Drilling Ltd NOK  Oslo 17 074 0,02 % 844 888 1084 008 235121 4,43 %
Petroleum Gen-Services ASA NOK  Qslo 72433 0,02 % 2716776 1206 008 -1 510 767 4,48 %
Rowan Cos Pic USD  New York 3100 0,00 % 384832 397 328 2396 0,16 %
Shelf Drilling Lt NOK 8700 0,01 % 597 279 566 500 -3177¢ 0,22 %
Statoll ASA NOK  Qslo 24 201 0,00 % 3361684 4240015 878 332 1,67 %
Subsea 7 SA NOK  Oslo 43292 0,01 % 37T7 417 5324 918 1547 489 210%
Tgs Nopec Geophysical Co Asa NOK  OCslo 6877 001 % 1174 260 1335513 161 254 0,83 %
Sum Energi 20 777 628 23514 441 2736 815 826 %
Materialer
Yara nternational ASA NOK _Oslo 2108 0,00 % 3278471 3430984 1528513 135%
Sum Materialer 3278 471 3430984 152 513 135%
Industri
Fjord? ASA NOK  Qslo 27035 0,03 % 820 504 1184 133 363 629 0,47 %
Golden Ocean Group Lid NOK  Oslo 20718 0,01 % 1394329 1380 8585 -13 475 0,54 %
Norwegian Air Shultle Asa NOK  Oslo 7330 0,02 % 1806 376 1290 080 -B16 206 .51 %
Safernad Holding ASA NOK  Qslo 30839 0,08 % 9188672 T8 748 -136 828 4,31 %
Tomra Systems ASA NOK  Qslo 7548 0.01% 382 456 892 694 610 237 4,38 %
Veidekke ASA NOK  Qslo 17294 0,01 % 1245 106 1604 019 358813 0.63 %
Wallenius Wilhelmsen Logistics NOK  QOslo 7 801 0,00 % 312508 462 208 149 701 018 %
Sum Industri 6876952 7692733 8t5 782 3.03%
Forbruksvarer
Europris ASA NOK  Qslo 34670 0,02 % 1410 839 1157 978 -252 861 4,46 %
Schibsted ASA A-Shares NOK  Qslo 2082 0,01 % 1751824 2134625 382 802 0.84 %
Schibsted ASA B-shares NOK  Oslo 12388 0,01 % 2306519 2700584 394 065 1,06 %
XKL ASA NOK  Oslo 16 450 8,01% 1174 768 1398 250 223482 0,55 %
Sum Forbruksvarer B 643 950 7 391 437 T47 488 291 %
Dagtigvarer
Arcus ASA NOK  Oslo 20626 0,03 % 886918 953 109 72191 0,38 %
Bakkafrost P/F NOK  Oslo 3890 0,01 % 639779 1352 853 712774 0,53 %
Marine Harvest ASA NOK  Oslo 23873 0,00 % 1766 914 3 276 647 1508 733 1,28 %
Crkla ASA NOK _ Qslo 22646 0,00 % 1623 104 1971334 348 230 078 %
Sum Dagtigvarer 4916716 7 559 643 2642928 238 %
Finans
Axastor AB NOK  Qslo 544 973 0,04 % 1369 331 15664 073 184 741 0,82 %
B2holding ASA NOK  Qslo 52628 0,01 % 634 858 1088 825 454 968 0,43 %
DNE ASA NOK  Qslo 25277 0,00 % 2081730 3844 632 1762 802 151 %
Giensidige Forsikring ASA NOK  Qslo 13282 0,00 % 1152402 2057 382 904 980 0.81 %
Nordic Capital Pariners 2 NOK  Oslo 674 536 0,59 % 2538688 674 536 -1 884 152 0,27 %
Protector Forsikring ASA NOK  Oslo 9635 0,01 % 613946 867 150 283 204 0,34 %
pareBank * Nord-Norge Egenkapitalbevis NOK  Oslo 9442 0,01 % 345 458 887 765 242 307 4,23 %
SpareBank t SMN Egenkapitalbevis NOK  Qslo 15048 0,01% 780484 1237 698 457 214 0,48 %
Sparebank 1 Sr-Bank Asa NOK  Qslo 18 594 0,01 % 865 899 1617 678 751779 0,64 %
Storebrand ASA NOK _ Qslo 43324 0,01% 1414414 28986 376 1483 862 114 %
Sum Finans 1797 310 16449213 4651 903 648 %
Informasjonsteknciogi
Nordic Semiconductor Asa NOK  Qslo 45477 0,03 % 1506 251 1810034 404 783 075 %
Ctelio Comp ASA NOK  Qslo 32916 0,02 % 1324632 862 392 -462 233 4,34 %
G-Free Asa NOK  Oslo 25626 0,03 % 375944 208 289 -189 655 0,08 %
REC Silicon ASA NOK  Oslo 360611 0,01 % 1024 595 497 643 -526 951 0.20%
Sum Informasjonsteknotogi 4 230 421 3 476 366 754 055 137 %
Fetekommunikasjon
Telenor ASA NOK __ Oslo 40470 0,00 % 5039346 7118673 2079327 280%
Sum Telekommunikasjon 5 033 346 7118 673 2079 327 280%
Industrivarer
NOK_ Qslo 18 558 0,02% 530 591 927 900 397 308 037 %
530 591 927 900 397 309 037%
Eiendom
Glav Thon Eiendomsselskap Asa NOK  Qslo 5678 6.01% 792 268 825 514 133 246 4,36 %
Sum Etendom 792268 925 514 133 246 036%
Sum Aksjer 64 883 651 78 486 905 13 603 254 30,92 %
Materialer
Norsk Hydm ASA FRN 07.11.2022 NOK  Oslo 3000 000 0,15 % 3006 Q00 3007 485 7485 118 %
Yara international 2.45 13.12.2024 NOK _ Qslo 5000 000 0,50 % 5006000 4958 621 40 379 185 %
Sum Materialer 8 000 000 7967 106 ~32 894 314 %
Industri
AP. Meller - Mearsk A/S 2 85 22.06.2023 NOK  Luxembourg City 6000 000 0,60 % 6044 010 6082 548 38 53¢ 240 %
Posten Norge AS 2.63 28.08.2022 NOK _ Qslo 4000000 114 % 4 000 000 4088 117 88 117 182%
Sum Industri 10 044 010 10181 €57 137 647 4,01 %
Stat og kommune
Asker kommune *.83 18.02 2022 NOK_ Qslo 5000 000 981% 4 996 000 5018908 23808 188 %
kommune 4 996 000 5019908 23908 1,98 %
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Arsrapport 2017
DNB 2020

Note 7. Fondeis portefglie foris.

Urealisert Andel av

Verdipapir Vaiuta Marked Antali Eierandel | % Kostpris Markedsverdi gevinstitap fondet | %
Finans

BN BANK ASA 2,15 29.06.2023 NOK 5000000 0.83 % 5000000 4966 748 -33252 196 %
Brage Finans AS FRN 08.12.2021 NOK 4000 000 174 % 4000 000 4004 832 4832 158 %
Entra ASA FRN 14.10.2022 NOK  Oslo 3008000 0.23% 3000 000 3001 908 1908 118 %
Entra ASA 2.45 02.06.2023 NOK  Oslo 4600 000 0,36 % 4000 000 4047 058 47 083 189 %
Gjensidige Bank ASA 2.05 23.11.2020 NOK 2000000 0.33% 1985 920 2025 251 29331 080 %
Landkraditt Bank AS FRN 24.10.2019 NOK 3000000 120 % 2986 800 3010357 14857 149 %
Mere Boligkreditt AS 1.5 10.02.2022 NOK  Oslo 4000 000 0,53 % 3986 800 3974694 -12 06 157 %
Norwegian Property ASA 2.95 31.05.2024 NOK  Oslo 5000000 111 % 5000 000 4986 984 -13 036 196%
OBCS BBL 2.80 28.04.2023 NOK 4000 000 123 % 4000 000 4070730 TG T30 1860%
OBQS-banken AS 2.15 23 04.2021 NOK 4600 000 040 % 3961320 4052334 81014 180%
Sandnes Sparebank 2.33 02.06.2020 NOK 2000000 0.29 % 1987 750 2032747 34 997 0,80 %
Skagerrak Sparebank FRN 07.06.2021 NOK 3000000 3.00 % 3008 550 3002280 6270 148 %
Skudenes and Aakra Sparebank FRN NOK 10000000 6,67 % 10 036 000 10 114 157 78457 386 %
15.03.2021

Sparebank 1 Boligkreditt AS 1.5 16.06.2021 NOK  Oslo 2600 000 0,06 % 1964 600 2001 528 36 928 078 %
Sparebask 1 Buskemd-Vestfold 3.85 NOK 5008 000 126 % 5 287 500 5211236 -T6 265 205 %
18.08.2019

SpareBiank 1 Nord-Norge 2,33 17.11.2020 NOK 2000000 0.20 % 2052800 2040959 -11 841 080 %
SpareBank 1 Nord-Norge 2.40 15.02.2023 NOK 2000000 0.27 % 29041000 2028264 -11736 080 %
Sparebank 1 Neeringskredit AS 3.72 NOK 6000 000 0,86 % 8513800 6419930 -93 570 2,53 %
16.06.2021

Sparebank 1 SMN 1.8 18.02.2021 NOK 4600 000 032 % 4026 000 4017 208 -8791 188%
Sparebansk 1 SMN 2.06 08.11.2021 NOK 2000000 0,40 % 2000000 2018570 18 570 0.80%
SpareBank 1 SR-Bank ASA4.0520.11.2023 NOK  Oslo 10000 000 1,00 % 11 030 000 11002998 =27 902 4,34 %
Sparebank 1 Pstlandet 2.21 04.04.2023 NOK 1000000 0.20% 1000 000 1004 460 4 460 040 %
Sparebanken DIN FRN 27.04.2022 NOK 4000 000 400% 4000 000 4013437 13437 158 %
Sparebanken Ser 3.25 19.03.2020 NOK 1000 000 0.20% 1013 800 1039 343 25543 041%
$SB Boligkreditt AS Adj 25.02.2021 NOK 1000 000 0,10 % 1005 350 1048 247 42 897 441%
Thon Holding AS FRN 22.04.2024 NOK 4000000 133 % 4 Q00 000 4021974 21974 1.58 %
Thon Holding A'S 1.94 17.03.2020 NOK 4000 000 073 % 4015 400 4035008 16 608 1.5 %
Totens Sparebank FRN 13.01.2021 NOK 10000000 6,67 % 13 000 000 10262439 282439 4,05 %
Vasakronan AB FRN 19.08.202¢ NOK  Oslo 5000000 071 % 5000000 5068 383 88 363 2,00%
Vasakronan AB (publ) FRN 29.03.2021 NOK  Oslo 10 008 000 184 % 10 210 700 10 246 920 36 220 4,04 %
Sum Finans 128 148 730 128 791 948 643 158 50,74 %
Kommunikasjon

Schibsted ASA FRN 01.03.2024 NOK  Oslo 3000000 060 % 3010200 2960898 49 302 147 %
Sum Kommunikasjon 3010 200 2 860 893 459 302 117 %
Industrivarer

Agder Energi AS FRN 28.05.2020 NOK  Oslo 5000000 250% 5013500 5025601 12 11 198 %
Eildsiva Energi AS FRN 04.02.2021 NOK  Oslo 3000000 0,50 % 3000000 3070484 70484 121%
Fredrikstad Energi AS FRN 26.10.2021 NOK  Oslo 3000000 120% 3000 000 3048 252 48 252 120%
Statkraft AS 2.013 15.12.2021 NOK  Oslo 5008 000 083 % 5000 000 5037 236 37 236 198 %
Sum Industrivarer 16 013 500 16 181 572 168 072 6,38 %
Sum Rentepapirer 170 212 500 171 103 088 890 588 67,41 %
Sum Verdipapirer 235096 151 249 589 993 14 493 843 98,34 %
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Medlemmer av Oen norske revisorforening

Statsautoriserte reviscrar
Ernst & Young AS

Dronning Eufemias gate 6. NO-0181 Oslo
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

Uavhengig revisors beretning - DNB Asset Management AS
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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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