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Ansvar for prospektet

Vi erklaerer herved, at oplysningerne i prospektet os
bekendt er rigtige, og at prospektet os bekendt ikke
er behaeftet med udeladelser, der vil kunne forvan-
ske det billede, som prospektet skal give, samt at
prospektet os bekendt indeholder enhver vaesentlig
oplysning, som kan have betydning for potentielle
investorer af Investeringsforeningen PFA Invest.

Kgbenhavn, den 30. november 2021

Bestyrelsen for Investeringsforeningen PFA Invest

Peter Engberg Jensen, bestyrelsesformand

Rina Asmussen, bestyrelsesmedlem

Jgrgen Madsen, bestyrelsesmedlem



Tegningsbetingelser for In-
vesteringsforeningen PFA
Invest

Faellesprospekt for 9 afdelinger

Bestyrelsen for Investeringsforeningen PFA Invest
har den 15. november 2021 godkendt, at forenings-
andelene i fglgende afdelinger:

Mellemlange Obligationer
Kreditobligationer
Danske Aktier

Globale Aktier

Balance AA

Balance A

Balance B

Balance Akkumulerende
Balance C

udbydes i tegning uden fastsat hgjeste belgb.
Prospektet offentligggres den 30. november 2021.
Prospektet erstatter det hidtil geeldende prospekt.

Prospektet er gxldende fra 30. november 2021 og
er udarbejdet i overensstemmelse med dansk lov-
givning. Prospektet er ikke godkendt af eller regi-
streret hos udenlandske myndigheder, og investe-
ringsforeningsandelene ma sdledes ikke markedsfg-
res uden for Danmark.



Basisoplysninger

Forening

Investeringsforeningen PFA Invest (“Investerings-
foreningen”)

Sundkrogsgade 4

2100 Kgbenhavn @

TIf. +45 39 17 50 00

Registreringsnumre
Reg. nr. i Finanstilsynet: 11 178
CVR-nr.: 34 69 56 44

Investeringsforeningen har hjemsted i Kgbenhavns
Kommune.

Stiftelse

Investeringsforeningen er etableret den 31. august
2012 og omfatter p.t. fglgende afdelinger:

Mellemlange Obligationer
Kreditobligationer
Danske Aktier

Globale Aktier

Balance A

Balance AA

Balance B

Balance Akkumulerende
Balance C

Foreningstype

Investeringsforeningen PFA Invest og afdeling, Kre-
ditobligationer, Danske Aktier, Globale Aktier og Ba-
lance B er godkendt hos Finanstilsynet den 10. sep-
tember 2012.

Afdeling Balance A er godkendt af Finanstilsynet den
16. december 2013.

Afdeling Balance C er godkendt af Finanstilsynet den
26. marts 2015.

Afdeling Mellemlange Obligationer er godkendt af Fi-
nanstilsynet den 4. marts 2016.

Afdeling Balance AA og Balance Akkumulerende er
godkendt af Finanstilsynet den 24. maj 2017.

Formal

Investeringsforeningens formal er efter vedteegter-
nes bestemmelse herom fra en videre kreds eller of-
fentligheden at modtage midler, som under iagtta-
gelse af et princip om risikospredning anbringes i fi-
nansielle instrumenter i overensstemmelse med ka-
pitel 14 og 15 i lov om investeringsforeninger m.v.,
og pa forlangende af en investor at indlgse investo-
rens andel af formuen med midler, der hidrgrer fra

denne.

Den typiske Investor

Den typiske investorprofil er en investor, der gnsker
at drage fordel af afdelingernes diversificerede por-
tefgljesammensaetning ved investering i finansielle

instrumenter.

Den typiske investor har en investeringshorisont p3
minimum 3 &r, og anvender investering i afdelin-

gerne som del af en samlet portefgljepleje.

Forvaltning og investeringsstrategi

Foreningen er aktivt forvaltet og investerer i henhold
til retningslinjerne fastsat i prospektet og investe-
ringsstrategien.

Der kan findes yderligere information om Foreningen
og Foreningens portefglje, herunder offentligggrelse
af beholdningslister, pa pfainvest.dk.

Afledte finansielle instrumenter og veerdipapir-
finansieringstransaktioner

Afdelingerne kan inden for regler fastsat af Finans-
tilsynet anvende afledte finansielle instrumenter, li-
gesom afdelingerne pa tilsvarende vis kan foretage
buy/sell-back-forretninger og sell/buy-back forret-
ninger (ogsd beneaevnt “veerdipapir-finansierings-
transaktioner”). Disse transaktioner anvendes med
henblik p& at gge kapitalen eller indtaegterne eller
reducere omkostningerne eller risiciene i en afdeling.
Disse transaktioner kan anvendes inden for de ram-

mer, der er i overensstemmelse med restriktionerne



for de enkelte afdelinger og de til enhver tid geel-
dende regler pa omradet.

Afdelingerne kan ikke indgd i genkgbsaftaler, total-
return swaps eller foretage udlan af veerdipapirer
som defineret i SFT forordningen (Forordning
2015/2365 af 25. november 2015 om gennemsigtig-
hed af veaerdipapirfinansierings-transaktioner og
vedrgrende genanvendelse samt om andring af for-
ordning (EU) nr. 648/2012).

Afdelingerne kan indgd veerdipapirfinansierings-

transaktioner i det omfang, det er angivet nedenfor.

Afdeling Instrument Graense Forventet
(formue) | anvend-
else (for-
mue)

Kreditobli- Buy/sell- 30 % 0 %
gationer back og
sell/buy-
back forret-
ninger

Balance AA | Buy/sell- 30 % 0 %
back og
sell/buy-
back forret-
ninger

Balance A Buy/sell- 30 % 0 %
back og
sell/buy-
back forret-
ninger

Balance B Buy/sell- 30 % 0 %
back og
sell/buy-
back forret-
ninger

Balance Buy/sell- 30 % 0 %
Akkumule- | back og
rende sell/buy-
back forret-
ninger

Balance C Buy/sell- 30 % 0 %
back og
sell/buy-
back forret-
ninger

Mellem- Buy/sell- 30 % 0 %
lange Ob- back og
liga-tioner | sell/buy-
back forret-
ninger

Buy/sell-back-forretninger eller sell/buy-back-for-
retninger er transaktioner, hvor en part kgber eller

seelger vaerdipapirer eller garanterede rettigheder til

at erhverve nye vaerdipapirer eller garanterede ret-
tigheder med aftale om henholdsvis at szelge eller
kobe de oprindelige vaerdipapirer eller sddanne ga-
ranterede rettigheder, af samme type, tilbage igen
til en naermere angiven pris pa et senere tidspunkt.

For parten, der kgber, er transaktionen en buy/sell-
back-forretning. For parten, der szelger, kaldes det
en sell/buy-back-forretning.

Risici og risikoforvaltning

Der er ikke nogen garanti for, at en afdeling opnar
malsaetningen for en bestemt transaktion. Risiciene
ved disse transaktioner kan derfor ogsa pavirke af-
delingens afkast i negativ retning. Afdelingen kan
ogsd blive udsat for operationelle risici, herunder
manglende eller forsinket afvikling af instrukser,
manglende eller forsinket efterlevelse af leverings-
forpligtelser vedrgrende salg af vaerdipapirer og ju-
ridiske risici vedrgrende den dokumentation, der an-
vendes i forbindelse med disse transaktioner. Risi-
koen ved buy/sell-back-forretninger og sell/buy-
back forretninger opfanges af foreningens risikofor-
valtningsprocesser.

Deling af afkast samt omkostninger og gebyrer

Afdelingerne modtager indtaegterne fra buy/sell-
back-forretninger og sell/buy-back forretninger med
fradrag af de direkte og indirekte omkostninger. De
direkte og indirekte omkostninger kan variere af-

haengig af transaktionstypen og modparten.

Foreningens arsrapport indeholder oplysninger om
de direkte og indirekte omkostninger og gebyrer,
som hver afdeling afholder.

Udveaelgelse af modparter

Bestyrelsen har godkendt, at de enkelte afdelinger
foretager vaerdipapirfinansieringstransaktioner med
modparter, der har sit vedtaegtsmaessige hjemsted
inden for den Europaeiske Union, Storbritannien eller
USA og hvis langfristede gaeld som minimum er ra-
ted Baa3 af Moody'’s eller tilsvarende af et andet in-

ternationalt anerkendt kreditvurderingsbureau.



Indgéelse af veerdipapirfinansieringstransaktioner
forudsaetter, at de pdgeeldende transaktioner er ind-
gaet i henhold til en relevant rammeaftale, der sikrer
mulighed for at der kan ske modregning af parternes
forpligtelser og daglig udveksling af sikkerhedsstil-
lelse.

Der skal generelt altid foretages en vurdering af kre-
ditrisiko samt due diligence ved udvealgelsen af

modparter.

Politik for sikkerhedsstillelse

For at nedbringe risikoen p& en modpartsekspone-
ring anvendes sikkerhed for vaerdipapirfinansie-
ringstransaktionerne. Enhver sikkerhedsstillelse, der
modtages, bortset fra kontanter, skal vaere meget
likvid og handles pa et reguleret marked eller multi-
lateral handelsfacilitet med gennemsigtig prisseet-
ning. Sikkerhedsstillelsen skal vaere af hgj kvalitet,
og vaerdiansaettelse af sikkerheder sker til markeds-
vaerdi og med en sikkerhedsmargin i henhold til de

til enhver tid gaeldende regler pd omrédet.

Den sikkerhedsstillelse, som en afdeling modtager,
skal veere udstedt af en enhed, der er uafhangig af
modparten, og som ikke forventes at udvise en hgj
grad af sammenfald med modpartens kreditkvalitet.

Risici i forbindelse med forvaltningen af sikkerheds-
stillelse, sdsom operationelle og juridiske risici, iden-
tificeres, handteres og afhjeelpes af risikostyrings-
processen.



Investeringsforeningens bestyrelse
Professionelt bestyrelsesmedlem

Peter Engberg Jensen

Hvidgrevej 56

2930 Klampenborg

Professionelt bestyrelsesmedlem
Rina Asmussen

Emiliekildevej 28

2930 Klampenborg

Professionelt bestyrelsesmedlem
Jgrgen Madsen

Askhgj 15

2850 Naerum

Investeringsforvaltningsselskab og kapitalfor-
valter

PFA Asset Management A/S

Sundkrogsgade 4

2100 Kgbenhavn @

TIf. +45 39 17 50 00

Direktion: Rasmus Bessing og Irene Holmslykke

Registreringsnumre:
Reg. nr. i Finanstilsynet: 17 115
CVR-nr.: 32 67 18 88

Investeringsforvaltningsaftalen er godkendt af inve-

steringsforeningens bestyrelse.

Ansvarlig for markedsfgring
PFA Bank A/S

Sundkrogsgade 4

2100 Kgbenhavn @

Aftalen om markedsfgring er godkendt af Investe-

ringsforeningens bestyrelse.

Depotbank

J.P. Morgan Bank Luxembourg, Copenhagen br, filial
af J.P. Morgan Bank Luxembourg s.a., Kalvebod
Brygge 39-41

DK-1560 Kgbenhavn V

Registreringsnummer:
Reg. nr. i Finanstilsynet: 6012
CVR-nr.: 31 59 33 36

Udstedelse og indlgsning af andele i certifi-
katudstedende afdelinger:

Danske Bank A/S

Holmens Kanal 2-12

1092 Kgbenhavn K

Investeringsforeningens revisor

Deloitte Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
Weidekampsgade 6

2300 Kgbenhavn S

CVR-nr.: 33 96 35 56

Michael Thorg Larsen, statsautoriseret revisor

Henrik Wellejus, statsautoriseret revisor

Tilsynsmyndighed

Investeringsforeningen er underlagt tilsyn af:

Finanstilsynet
Arhusgade 110
2100 Kgbenhavn @
TIf. 445 33 5582 82

www.finanstilsynet.dk



Mellemlange Obligationer

Bestyrelsen har godkendt oprettelse af afdelingen pa
et bestyrelsesmgde den 11. februar 2016.

Investeringsomrade og -profil

Afdelingen er en udloddende, bevisudstedende obli-
gationsbaseret afdeling, der opfylder de i aktie-
avancebeskatningslovens § 22, stk. 2, angivne ram-

mer for investering i fordringer m.v.

Afdelingens andele er optaget til handel pd Nasdaq
Copenhagen A/S.

Afdelingens midler anbringes i overensstemmelse
med reglerne i kapitel 14 og 15 i lov om investe-

ringsforeninger m.v.

Afdelingen investerer minimum 80 % af formuen i
danske stats- og realkreditobligationer optaget til
handel pd Nasdaq Copenhagen A/S eller som hand-
les pa et andet reguleret marked, jf. § 139, stk. 1, i
lov om investeringsforeninger m.v.

Afdelingen investerer ikke i praemieobligationer og

konvertible obligationer.

Afdelingen investerer sine midler i veerdipapirer og
pengemarkedsinstrumenter, som har fiet adgang til
eller handles pd regulerede markeder omfattet af
Europa-Parlamentets og R&dets direktiv 2014/65/EU
(MIFID II direktivet) eller pa et andet marked belig-
gende i et land, der er medlem af Den Europaiske
Union, eller i et land, som Feellesskabet har indgdet
aftale med pd det finansielle omrade, eller et andet
marked, som er reguleret, regelmaessigt arbejdende,
anerkendt og offentligt, herunder markeder der er
medlem af World Federation of Exchanges, eller der
er Full Members eller Associate Members af Federa-

tion of European Securities Exchanges (FESE).

Afdelingen kan dog investere op til 10 % af formuen

i andre veerdipapirer og pengemarkedsinstrumenter

end de i § 139, stk. 1 og 2, og § 140 naevnte i lov
om investeringsforeninger m.v.

Afdelingen ma ikke investere i aktier eller andele af

selskaber m.v., der er hjemmehgrende i Danmark.

Afdelingen kan endvidere investere op til 10 % af
formuen i andele i andre foreninger, afdelinger eller
investeringsinstitutter. Afdelingen skal dog fortsat
investere inden for sin investeringspolitik.

Afdelingen kan udfgre buy/sell-back og sell/buy-
back forretninger. Maksimalt 30 % af formuen kan
pd ethvert tidspunkt indgd i buy/sell-back og

sell/buy-back forretninger.

Afdelingen kan indskyde midler i et kreditinstitut
med vedtaegtsmaessigt hjemsted i et land inden for
Den Europeiske Union, i et land, som Unionen har
indgdet aftale med p& det finansielle omrade, eller i
et andet land, hvis kreditinstitutter er underlagt og
fglger tilsynsregler, som Finanstilsynet anser for at
vaere mindst ligesd strenge som EU-reguleringen, if.
§ 141 i lov om investeringsforeninger m.v.

Investeringsfilosofi

Afdelingen skaber sine resultater gennem aktiv for-
valtning med fokus p& allokeringen mellem stats- og
realkreditobligationer inden for en samlet varigheds-
ramme pa op til 2 ar fra det angivne benchmark.
M3lszetningen er at skabe et langsigtet merafkast i
forhold til afdelingens benchmark.

Fordeling og koncentration

Afdelingen skal iagttage de spredningsregler og in-
vesteringsmaessige begraensninger, der er fastsat
for godkendte investeringsforeninger i lov om inve-
steringsforeninger m.v. kapitel 14 og 15.

Afdelingen kan investere over 35 % af sin formue i
veerdipapirer eller pengemarkedsinstrumenter ud-
stedt eller garanteret af den danske stat dog sale-
des, at en sddan investering fordeles pa vaerdipapi-

rer fra mindst 6 forskellige emissioner, og at



veerdipapirerne fra en og samme emission ikke over-
stiger 30 % af afdelingens formue.

Afdelingen skal indeholde en veldiversificeret porte-

fglje af finansielle instrumenter.

Afledte finansielle instrumenter

Afdelingen kan inden for regler fastsat af Finanstil-
synet anvende afledte finansielle instrumenter til ri-
sikoafdekning og portefgljepleje, jf. bekendtgg-
relse om danske UCITS' anvendelse af afledte finan-
sielle instrumenter. Anvendelsen af afledte finan-
sielle instrumenter forventes ikke at sendre afdelin-
gens overordnede risikoprofil.

ESG/baeredygtigheds-kategorisering
Afdelingen fglger Foreningens politik for ansvarlige
investeringer, men fglger ikke en baeredygtigheds-
strategi. Afdelingen klassificeres i henhold til artikel
6 i EU’s forordning om baeredygtighedsrelaterede
oplysninger (SFDR).

De investeringer, der ligger til grund for dette finan-
sielle produkt, tager ikke hgjde for EU-kriterierne for

miljgmaessigt baeredygtige gkonomiske aktiviteter.

Varighed

Samlet korrigeret varighed i afdelingen skal til en-
hver tid vaere i intervallet +/- 2 ar i forhold til bench-
mark. Afdelingens korrigerede varighed skal til en-
hver tid veere mellem 2-6 &r.

Benchmark

Benchmark bestar af:

25 % Nordea Markets Mortgage Bond Index Callable
40 % Nordea Markets Mortgage Bond Index Non-
callable > 1Y

10 % Nordea Markets Government Bond Denmark
Index

25 % Nordea Markets Government Bond Denmark
Index CM 2Y

Afkast og benchmarkudvikling
Afdelingens historiske afkast siden etablering og

benchmarkudvikling for de seneste fem kalenderar.

Ar Afkast Benchmark Afkast ift.

benchmark
2016* 1,39% 1,25% +0,14%
2017 1,02% 1,44% - 0,42%
2018 0,36% 0,83% -0,46%
2019 0,89% 1,20% -0,31%
2020 0,46% 0,83% -0,37%
2021 % -1,75% -1,69% -0,06%
2016-21%** 2,37% 3,89% -1,51%

*: Perioden 30. marts 2016 - 31. december 2016
**: Periode 1. januar 2021 - 30. juni 2021
***: Perioden 30. marts 2016 - 30. juni 2021

Afkast i % for benchmark forinden afdelingens etab-

lering fremgar af nedenstdende tabel.

2016
1,90 %

Det understreges, at historiske afkast ikke er garanti
for fremtidige afkast.

Risikofaktorer

Afdelingen risikoklassificeres ud fra en beregning af
den ugentlige standardafvigelse malt over en 5-3rig
periode. Da afdelingen er etableret 11. februar 2016,
anvendes afdelingens historiske benchmark i perio-
den fgr denne dato. I takt med at afkastmalingerne
pdbegyndes for afdelingen selv, erstattes bench-
markberegningerne med de faktiske afkastberegnin-
ger saledes, at der til enhver tid er en 5-3rig afkast-

historik til beregning af standardafvigelsen.

Ved risikoklassificeringen placeres standard-afvigel-
sen pa en skala fra 1-7, hvor 1 er lav risiko og der-
med et formentligt lavt afkast, og 7 er hgj risiko og
dermed et formentligt hgjt afkast.

P8 tidspunktet for offentligggrelse af prospektet risi-
koklassificeres afdelingen som 2, jf. nedenstdende
tabel:

Risikomaerkning
1 \2 \3 ‘4 ‘5 ‘6 ‘7




Lav risiko
Lavt afkast

Hgj risiko
Hgijt afkast

En opdateret risikoklassificering for afdelingen kan
efter 1. handelsdag og til enhver tid herefter findes

i Central Investorinformation pd www.pfainvest.dk.

Potentielle investorer ggres opmaerksomme pa, at
veerdien af afdelingens andele kan udvikle sig sdvel
positivt som negativt afhaengigt af markedsudvik-
lingen m.v. Afdelingen har en lav risiko, og der kan
veaere perioder, hvor markedsforholdene medfgrer,
at afdelingen efter omkostninger ikke kan forventes

at veere kapitalbevarende.

Der ma forventes ar, hvor kursfald pa obligationerne
overstiger afdelingens gvrige indtaegter.

Renterisiko

Renteudviklingen pa obligationsmarkederne pavir-
kes af de generelle skonomiske vilkar, herunder for-
ventninger til inflationsudviklingen. Obligationsmar-
kederne pdvirkes blandt andet som fglge af vanske-
ligt forudsigelige politiske, finansielle eller regulato-
riske forhold.

fEndringer i Nationalbankens ledende rentesatser
pavirker iszer de korte renter, mens de lange renter
primaert drives af inflationsudviklingen, hvorved net-

toveerdien af afdelingens formue pavirkes.

Hertil kommer specifikke forhold hos udstederne,
herunder evnen til at indfri forpligtelserne.

Det skal bemaerkes, at kursudsvingene pa obligati-
onsmarkederne typisk er mindre end pd aktiemar-
kedet og ikke ngdvendigvis er samtidige.

Landerisiko

Afdelingen investerer primaert i danske stats- og re-
alkreditobligationer. Kursudviklingen pa det danske
obligationsmarked har dermed en betydning for af-
delingens vaerdiudvikling. Savel specifikke danske

politiske og regulatoriske foranstaltninger som

landets finansielle og gkonomiske udvikling, herun-
der rente- og valutaudviklingen, samt andre obliga-
tions-pavirkende faktorer er derfor vaesentlige risi-
koelementer for udviklingen i nettoveaerdien af afde-
lingens formue, som ikke eller kun delvis kan elimi-
neres ved risikospredning inden for afdelingens in-

vesteringsunivers.

Indskud i kreditinstitutter

I det omfang afdelingen har foretaget indskud hos et
kreditinstitut, indebaerer dette en modpartsrisiko pa
kreditinstituttet.

Valutakursrisiko

Afdelingen kan foretage investeringer i udenlandske
obligationer, hvilket medfgrer en eksponering mod
valutaer, som kan have et stgrre eller mindre ud-
sving i forhold til DKK. Valutakursrisikoen kan dog i
perioder veere afdaekket helt eller delvist i forhold til
DKK.

Afledte finansielle instrumenter

Anvendelse af afledte finansielle instrumenter med-
fgrer en risiko for afdelingen svarende til markeds-
eksponeringen pa de afledte finansielle instrumen-
ter. Udviklingen i de underliggende markeder vil p&-
virke veerdien af de afledte finansielle instrumenter.
Anvendelsen af afledte finansielle instrumenter inde-

bzerer en modparts- og kreditrisiko for afdelingen.

Baeredygtighedsrisici

Afdelingen kan vaere eksponeret til risiko fra en mil-
jemaessig, social eller en ledelsesmaessig begiven-
hed eller omstaendighed (”bzeredygtighedsrisici”),
som, hvis den indtreeffer, kan have vaesentlig nega-
tiv indvirkning pd veerdien af investeringen. Ved in-
vesteringer er der fokus p&, at baeredygtighedsrisici
indarbejdes i investeringsprocesserne, herunder ar-
bejdes der ogsd med at identificere og prioritere po-
tentielle, negative baeredygtighedsrisici. Dette sker
med relevante tilpasninger baseret pd aktivklasser
ud fra de muligheder og datagrundlag.


http://www.pfainvest.dk/

Lan

Finanstilsynet har givet tilladelse til, at afdelingen
kan optage kortfristede 1an pa op til 10 % af afdelin-
gens formue, bortset fra 1an med investeringsformal.

FEndringer

Enhver oplysning om gaeldende investeringsrammer
og investeringsrestriktioner kan inden for lovens
rammer og Investeringsforeningens vedtaegter sn-
dres efter bestyrelsens beslutning.

Fondskode og SE-nr.

Afdelingens ISIN er: DK0O060700433
SE-nr.: 34 19 58 03
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Kreditobligationer

Bestyrelsen har godkendt oprettelse af afdelingen pa
et bestyrelsesmgde den 31. august 2012.

Investeringsomrade og -profil

Afdelingen er en udloddende, bevisudstedende obli-
gationsbaseret afdeling, der opfylder de i aktie-
avancebeskatningslovens § 22, stk. 2, angivhe ram-

mer for investering i fordringer m.v.

Afdelingens andele er optaget til handel pd Nasdaq
Copenhagen A/S.

Afdelingens midler anbringes i overensstemmelse
med reglerne i kapitel 14 og 15 i lov om investe-

ringsforeninger m.v.

Afdelingen investerer i kredit- og erhvervsobligatio-
ner. Der investeres primaert i kredit- og erhvervsob-
ligationer i form af High Yield Obligationer og Invest-
ment Grade Obligationer udstedt i G7-valutaer og
danske kroner. Afdelingen kan ligeledes investere i
Emerging Markets Obligationer dog maksimalt 15%
af formuen. Afdelingen m& maksimalt investere 65

% af formuen i High Yield Obligationer.

Afdelingen afdaekker 85-100 % af sin samlede valu-
taeksponering mod andre valutaer end DKK og/eller
EUR inden for rammerne af bekendtggrelse om dan-
ske UCITS’ anvendelse af afledte finansielle instru-
menter.

Afdelingen ma investere sine midler i vaerdipapirer
og pengemarkedsinstrumenter, som har faet adgang
til eller handles pa regulerede markeder omfattet af
Europa-Parlamentets og R&dets direktiv 2014/65/EU
(MIFID II direktivet) eller pa et andet marked belig-
gende i et land, der er medlem af Den Europeeiske
Union, eller i et land, som Feellesskabet har indgaet
aftale med p& det finansielle omrade, og som er re-
guleret, regelmaessigt arbejdende, anerkendt og of-
fentligt, jf. § 139, stk. 1 og 2, i lov om investerings-

foreninger m.v. samt markeder der er medlem af
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World Federation of Exchanges eller der er full Mem-
bers eller Associate Members af Federation of Euro-
pean Securities Exchanges (FESE). Midlerne kan
desuden anbringes pd det europaeiske og amerikan-
ske marked for high yield bonds, herunder OTC-Fi-
xed Income, som er reguleret af Financial Industry
Regulatory Authority (FINRA) samt i Rule 144A ud-
stedelser, hvortil der er knyttet en ombytningsret til
papirer, der inden for 1 &r registreres hos SEC i hen-
hold til Securities Act af 1933, og som omsaettes pa
OTC Fixed Income markedet. Der investeres pri-
meert i udstedelser med en cirkulerende maengde p3
minimum 25 mio. USD. Der er ikke specifikke krav
til likviditeten af disse.

Afdelingen kan dog investere op til 10 % af formuen
i andre veerdipapirer og pengemarkedsinstrumenter
end de i § 139, stk. 1 og 2, og § 140 naevnte i lov

om investeringsforeninger m.v.

Afdelingen m3 ikke investere i praemieobligationer
og konvertible obligationer.

Afdelingen ma ikke investere i aktier eller andele af

selskaber m.v., der er hjemmehgrende i Danmark.

Afdelingen kan endvidere investere op til 10 % af
formuen i andele i andre foreninger, afdelinger eller
investeringsinstitutter. Afdelingen skal dog fortsat
investere inden for sin investeringspolitik.

Afdelingen kan udfgre buy/sell-back og sell/buy-
back forretninger. Maksimalt 30 % af formuen kan
pd ethvert tidspunkt indgd i buy/sell-back og

sell/buy-back forretninger.

Afdelingen kan indskyde midler i et kreditinstitut
med vedtaegtsmaessigt hjemsted i et land inden for
Den Europaiske Union, i et land, som Unionen har
indgdet aftale med p& det finansielle omrade, eller i
et andet land, hvis kreditinstitutter er underlagt og
fglger tilsynsregler, som Finanstilsynet anser for at
vaere mindst ligesa strenge som EU-reguleringen, if.

§ 141 i lov om investeringsforeninger m.v.



Investeringsfilosofi

Afdelingen skaber primaert sine resultater i form af
en aktiv stillingtagen til allokeringen mellem aktiv-
klasserne EU og US Investment Grade Obligationer
og US og EU High Yield Obligationer, samt aktive
valg af selskaber inden for aktivklassen EU High
Yield. Stgrstedelen af midlerne inden for EU og US
Investment Grade Obligationer og US High Yield Ob-
ligationer forvaltes taet p& benchmark, idet der dog
0gsa foretages en ESG-screening. ESG-screeningen
kan bidrage til afvigelser fra benchmarket. For ak-
tivklassen EU High Yield obligationer foretages der, i
tillaeg til ESG-screeningen, en aktiv vurdering af sel-
skaberne der investeres i, hvilket kan medfgre en
stgrre fravigelse fra benchmark end for de gvrige ak-
tivklasser i afdelingen.

Fordeling og koncentration

Afdelingen skal iagttage de spredningsregler og in-
vesteringsmaessige begraensninger, der er fastsat
for godkendte investeringsforeninger i lov om inve-
steringsforeninger m.v. kapitel 14 og 15.

Det tilstreebes, at afdelingen har en veldiversificeret

portefglje p& minimum 150 obligationer.

Afledte finansielle instrumenter

Afdelingen kan inden for regler fastsat af Finanstil-
synet anvende afledte finansielle instrumenter til ri-
sikoafdaekning og portefgljepleje, jf. bekendtgg-
relse om danske UCITS’ anvendelse af afledte finan-
sielle instrumenter. Anvendelsen af afledte finan-
sielle instrumenter forventes ikke at sendre afdelin-
gens overordnede risikoprofil.

ESG/baeredygtigheds-kategorisering

Afdelingen fremmer miljgmaessige og sociale karak-
teristika. Dette sker blandt andet ved Igbende at
holde gje med selskaber, der ikke overholder inter-
nationale normer eller konventioner inden for omra-
der som miljgbeskyttelse, arbejdstager- og menne-
skerettigheder, udgve aktivt ejerskab og virksom-
hedsdialog og ekskludere specifikke selskaber og
lande. Afdelingen klassificeres i henhold til artikel 8
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i EU’s forordning om baeredygtighedsrelaterede op-
lysninger (SFDR).

Kreditobligationer bidrager ydermere til EU’s miljg-
o . . .
mal ved at investere i selskaber, som leverer Igsnin-
ger til stabilisering af drivhusgasemissioner og/eller
mindsker eller forebygger negativ indvirkning af nu-
veerende eller forventede klimazendringer. Derud-
over investerer Kreditobligationer blandt andet ogsa

i grgnne obligationer.

Andelen af afdelingens miljgmaessige baeredygtig-
hed vurderes ud fra, om investeringernes gkonomi-
ske aktivitet bidrager til et eller flere af EU’s miljg-
mal, ikke vaesentligt skader EU’s miljgmal og udgves
i overensstemmelse med OECD’s retningslinjer for
multinationale virksomheder og FN’s vejledende
principper for erhvervslivet og menneskerettighe-
der.

Opggrelsen af produktets andel af miljgmaessige
baeredygtige investeringer i henhold til EU-takso-
nomi forordningen er praesenteret i tabellen neden-
for. Datatilgeengeligheden for miljgmaessig baere-
dygtighed er szerligt begraenset, eftersom selskaber
forst er pdlagt denne rapporteringsforpligtelse per
den 1. januar 2023. Andelen af den miljgmaessige
baeredygtighed er derfor baseret pa estimater. Esti-
materne er baseret pa vurderinger og data fra eks-
terne dataleverandgrer og konsulenter og vil grad-
vist blive udfaset, ndr rapportering fra selskaberne
er tilgeengelig.

Nedenstdende opggrelse af andelen af de miljgmaes-
sige beeredygtige investeringer tager derfor ikke
hgjde for EU’s tekniske screeningskriterier, eftersom
overholdelse af disse kriterier, i hgj grad, ikke p& nu-
veerende tidspunkt bliver rapporteret af selskaber.

Andel af investeringer afstemt med EU's miljgtak-

sonomi
Estimeret for EU’s miljgmal 1-6 3,08%
Estimeret for EU’s miljgmal 1-2 2,65%

Note: Tallene er opgjort 29/10/21
Kilde: MSCI



Princippet om ikke at ggre vaesentlig skade geelder
kun for de investeringer, der ligger til grund for det
finansielle produkt, og som tager hgjde for EU-krite-
rierne for miljgmaessigt baeredygtige gkonomiske
aktiviteter. De investeringer, der ligger til grund for
den tilbagevaerende andel af dette finansielle pro-
dukt, tager ikke hgjde for EU-kriterierne for miljg-
maessigt baeredygtige gkonomiske aktiviteter.

Varighed

Samlet korrigeret varighed i afdelingen skal til en-
hver tid vaere i intervallet +/- 2 ar i forhold til bench-
mark.

Afdelingens korrigerede varighed skal til enhver tid
veere mellem 3-8 &r.

Benchmark

Afdelingens benchmark er sammensat af:

37,5% Barclays Capital Pan Euro High Yield 2%
Capped ex Financials ex Energy (hedged to DKK)
12,5% Barclays Capital US High-Yield 2% Capped ex
Financials ex Energy (hedged to DKK)

50% Barclays Capital Global Aggregate 500 Corp
EUR and USD ex AAA ex Energy (hedged to DKK)

Afkast og benchmarkudyvikling
Afdelingens historiske afkast siden etablering og
benchmarkudvikling for de seneste fem kalenderar.

Ar Afkast ~ Benchmark  Afkast ift.
o benchmark
2016 8,10 % 7,13% +0,97 %
2017 5,95 % 5,10 % + 0,85 %
2018 422%  -5,10% +0,88 %
2019 11,59 % 10,17% +1,42 %
2020 0,94 % 5,59 % -4,65 %
2021%* -0,52 % -0,75 % +0,23 %
2012-21*** 56,04 % 54,86 % +1,18 %

*Afdelingen har sendret benchmark den 26. marts 2021.
** Perioden 1. januar 2021 - 30. juni 2021
***: Perioden 1. oktober 2012 - 30. juni 2021
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Det understreges, at historiske afkast ikke er garanti
for fremtidige afkast.

Risikofaktorer
Afdelingen risikoklassificeres ud fra en beregning af
den ugentlige standardafvigelse malt over en 5-3rig

periode.

Ved risikoklassificeringen placeres standard-afvigel-
sen pa en skala fra 1-7, hvor 1 er lav risiko og der-
med et formentligt lavt afkast og 7 er hgj risiko og
dermed et formentligt hgjt afkast.

P8 tidspunktet for offentligggrelse af prospektet risi-
koklassificeres afdelingen som 4, jf. nedenstdende
tabel:

Risikomaerkning
1 ‘ 2 ‘ 3
Lav risiko

Lavt afkast

4 [s |6 |7
Hgj risiko
Hgijt afkast

En opdateret risikoklassificering for afdelingen kan
til enhver tid findes i Central Investorinformation pa

www.pfainvest.dk

Potentielle investorer ggres opmaerksomme pa, at
veerdien af afdelingens andele kan udvikle sig savel
positivt som negativt afheengigt af markedsudvik-

lingen m.v.

Der ma forventes &r, hvor kursfald pa obligationerne

overstiger afdelingens gvrige indtaegter.

Renterisiko

Rentemarkederne, inklusiv obligationsmarkederne
pdvirkes af de generelle gkonomiske vilkar, herun-
der forventninger til inflationsudviklingen. Sektorre-
laterede, regionale, nationale samt internationale
begivenheder af for eksempel gkonomisk eller for-
retningsmaessig karakter kan ogsd have afggrende
indflydelse pd sdvel den langsigtede som den kort-

sigtede renteudvikling pa obligationsmarkederne og


http://www.pfainvest.dk/

dermed pa udviklingen i nettovaerdien af afdelingens

formue.

Det skal bemaerkes, at kursudsvingene p& obligati-
onsmarkederne typisk er mindre end p& aktiemar-
kedet og ikke ngdvendigvis er samtidige.

Kreditrisiko
/Endringer i ratings samt forventninger til a&ndringer
i ratings, pavirker den Igbende kreditrisiko i afdelin-

gen.

Landerisiko

Afdelingen investerer blandt andet i amerikanske og
europaeiske obligationer. Kursudviklingen pa det in-
ternationale obligationsmarked har dermed en be-
tydning for afdelingens vaerdiudvikling. Savel speci-
fikke amerikanske samt europaiske politiske og re-
gulatoriske foranstaltninger, sdsom regionernes fi-
nansielle og gkonomiske udvikling, herunder rente-
og valutaudviklingen, samt andre obligationspavir-
kende faktorer er derfor vaesentlige risikoelementer
for udviklingen i nettoveerdien af afdelingens for-
mue, som ikke eller kun delvis kan elimineres ved
risikospredning indenfor afdelingens investerings-

univers.

Selskabsspecifikke forhold

Kursudviklingen for hver enkelt obligation i afdelin-
gens portefglje kan vaere mere volatil end markedets
gennemsnitlige kursudvikling. Selskabsspecifikke
forhold, herunder selskabets fundamentale kredit-
maessige forhold kan pdvirke selskabets evne til at
indfri forpligtelser. Endvidere kan finansieringsfor-
hold, fglsomheden over for udviklingen i udenlandsk
rente, fglsomheden over for udviklingen i valutakur-
serne samt andringer i selskabets regulatoriske og
skattemaessige rammebetingelser i udlandet med-
fare langt stgrre kursudsving pa selskabsniveau end

markedets gennemsnitlige daglige kursvolatilitet

Indskud i kreditinstitutter

I det omfang afdelingen har foretaget indskud hos et
kreditinstitut indebaerer dette en modpartsrisiko pa
kreditinstituttet.

14

Valutakursrisiko

Afdelingen kan foretage investeringer i udenlandske
obligationer, hvilket medfgrer en eksponering mod
valutaer, som kan have et stgrre eller mindre ud-
sving i forhold til DKK og /eller EUR.

Afdelingen sgger som udgangspunkt at afdaekke va-
lutarisikoen helt i forhold til DKK og/eller EUR, men
kan i perioder kun vaere delvist afdeekket.

Afledte finansielle instrumenter

Anvendelse af afledte finansielle instrumenter med-
fgrer en risiko for afdelingen svarende til markeds-
eksponeringen pd de afledte finansielle instrumen-
ter. Udviklingen i de underliggende markeder vil pa-

virke veerdien af de afledte finansielle instrumenter.

Anvendelsen af afledte finansielle instrumenter inde-

bzerer en modparts- og kreditrisiko for Afdelingen.

Baeredygtighedsrisici

Afdelingen kan vare eksponeret til risiko fra en mil-
jemaessig, social eller en ledelsesmaessig begiven-
hed eller omstaendighed (”bzeredygtighedsrisici”),
som, hvis den indtreeffer, kan have vaesentlig nega-
tiv indvirkning pd veerdien af investeringen. Ved in-
vesteringer er der fokus p&, at baeredygtighedsrisici
indarbejdes i investeringsprocesserne, herunder ar-
bejdes der ogsd med at identificere og prioritere po-
tentielle, negative baeredygtighedsrisici. Dette sker
med relevante tilpasninger baseret pd aktivklasser
ud fra de muligheder og datagrundlag.

Lan

Finanstilsynet har givet tilladelse til, at afdelingen
kan optage kortfristede 1&n pa op til 10 % af afdelin-
gens formue, bortset fra 18n med investeringsformal.

FAEndringer

Enhver oplysning om geldende investerings-ram-
mer og investeringsrestriktioner kan inden for lovens
rammer og Investeringsforeningens vedtaegter aen-

dres efter bestyrelsens beslutning.



Fondskode og SE-nr.
Afdelingens ISIN er: DK0060446896
SE-nr.: 33478011
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Danske Aktier

Bestyrelsen har godkendt oprettelse af afdelingen pa
et bestyrelsesmgde den 31. august 2012.

Investeringsomrade og -profil

Afdelingen er en udloddende, bevisudstedende ak-
tiebaseret afdeling, der opfylder de i aktieavancebe-
skatningslovens § 21, stk. 2, anfgrte begraensninger
til aktivmassen.

Afdelingens andele er optaget til handel pd Nasdaq
Copenhagen A/S.

Afdelingens midler anbringes i overensstemmelse
med reglerne i kapitel 14 og 15 i lov om investe-

ringsforeninger m.v.

Afdelingen investerer primaert i danske aktier, men
kan ogsa investere i selskaber, som ikke har hjem-
sted i Danmark eller hovedparten af sine aktiviteter
i Danmark, men som p& anden vis har en ikke ube-
tydelig historisk eller nutidig tilknytning til Danmark.

Afdelingen investerer minimum 80% af formuen i
danske aktier optaget til handel p& Nasdaq Copen-
hagen A/S eller som handles pd et andet reguleret
marked i Danmark, jf. § 139, stk. 1, i lov om inve-

steringsforeninger m.v.

Afdelingen investerer sine midler i vaerdipapirer og
pengemarkedsinstrumenter, som har faet adgang til
eller handles pd regulerede markeder omfattet af
Europa-Parlamentets og R&dets direktiv 2014/65/EU
(MIFID II direktivet) eller pd et andet marked belig-
gende i et land, der er medlem af Den Europaiske
Union, eller i et land, som Fzellesskabet har indgdet
aftale med pd det finansielle omrade, eller et andet
marked som er reguleret, regelmaessigt arbejdende,
anerkendt og offentligt, herunder markeder der er
medlem af World Federation of Exchanges, eller der
er Full Members eller Associate Members af Federa-
tion of European Securities Exchanges (FESE).
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Afdelingen kan dog investere op til 10 % af formuen
i andre vaerdipapirer og pengemarkedsinstrumenter
end de i § 139, stk. 1 og 2, og § 140 naevnte i lov

om investeringsforeninger m.v.

Afdelingen kan placere sin formue i depotbeviser,
herunder i ADRs og GDRs.

Afdelingen kan endvidere investere op til 10 % af
formuen i andele i andre foreninger, afdelinger eller
investeringsinstitutter. Afdelingen skal dog fortsat

investere inden for sin investeringspolitik.

Afdelingen kan indskyde midler i et kreditinstitut
med vedtaegtsmaessigt hjemsted i et land inden for
Den Europaiske Union, i et land, som Unionen har
indgdet aftale med pd det finansielle omrade, eller i
et andet land, hvis kreditinstitutter er underlagt og
fglger tilsynsregler, som Finanstilsynet anser for at
veaere mindst ligesd strenge som EU-reguleringen, jf.
§ 141 i lov om investeringsforeninger m.v.

Investeringsfilosofi
Investeringsfilosofien er baseret pd aktieudvaelgel-

se og aktiv portefgljesammensaetning.

Processen er baseret pd bade makrogkonomiske
analyser og analyser af de enkelte selskaber.

Eksponering
Eksponering mod én aktie m8 maksimalt afvige med
5 %-point i forhold til den enkelte akties vaegt i det

respektive benchmark.

Eksponering mod én sektor tilstraebes maksimalt at
afvige med 8 %-point i forhold til den enkelte sektors

veegt i det respektive benchmark.

Fordeling og koncentration

Afdelingen skal iagttage de spredningsregler og in-
vesteringsmaessige begreensninger, der er fastsat
for godkendte investeringsforeninger i lov om inve-

steringsforeninger m.v. kapitel 14 og 15.



Det tilstreebes, at afdelingen har en veldiversificeret
portefglje pd 20-40 aktier.

Afledte finansielle instrumenter

Afdelingen kan inden for regler fastsat af Finanstil-
synet anvende afledte finansielle instrumenter til ri-
sikoafdaekning og portefgljepleje, jf. bekendtggs-
relse om danske UCITS' anvendelse af afledte finan-
sielle instrumenter. Anvendelsen af afledte finan-
sielle instrumenter forventes ikke at aendre afdelin-

gens overordnede risikoprofil.

ESG/baeredygtigheds-kategorisering
Afdelingen fremmer miljgmaessige og sociale karak-
teristika. Dette sker blandt andet ved Igbende at
holde gje med selskaber, der ikke overholder inter-
nationale normer eller konventioner inden for omra-
der som miljgbeskyttelse, arbejdstager- og menne-
skerettigheder, udgve aktivt ejerskab via stemmeaf-
givelse og virksomhedsdialog og ekskludere speci-
fikke selskaber og lande. Afdelingen klassificeres i
henhold til artikel 8 i EU’s forordning om baeredyg-
tighedsrelaterede oplysninger (SFDR).

Danske Aktier bidrager ydermere til EU’s miljgma3l
ved at investere i selskaber, som leverer Ilgsninger
til stabilisering af drivhusgasemissioner og/eller
mindsker eller forebygger negativ indvirkning af nu-
veaerende eller forventede klimazendringer. Andelen
af afdelingens miljgmaessige baeredygtighed vurde-
res ud fra, om investeringernes gkonomiske aktivitet
bidrager til et eller flere af EU’s miljgmal, ikke vae-
sentligt skader EU’s miljgmal og udgves i overens-
stemmelse med OECD’s retningslinjer for multinati-
onale virksomheder og FN’s vejledende principper
for erhvervslivet og menneskerettigheder.

Opggrelsen af afdelingens andel af miljgmaessige
baeredygtige investeringer i henhold til EU-takso-
nomi forordningen er praesenteret i tabellen neden-
for. Datatilgeengeligheden for miljgmaessig baere-
dygtighed er saerligt begraenset, eftersom selskaber
forst er pdlagt denne rapporteringsforpligtelse per
den 1. januar 2023. Andelen af den miljgmaessige

baeredygtighed er derfor baseret pd estimater.

17

Estimaterne er baseret pa vurderinger og data fra
eksterne dataleverandgrer og konsulenter og vil
gradvist blive udfaset, nar rapportering fra selska-
berne er tilgengelig.

Nedenstdende opggrelse af andelen af de miljsmaes-
sige beeredygtige investeringer tager derfor ikke
hgjde for EU’s tekniske screeningskriterier, eftersom
overholdelse af disse kriterier, i hgj grad, ikke pa nu-
veerende tidspunkt bliver rapporteret af selskaber.

Andel af investeringer afstemt med EU's miljgtak-

sonomi
Estimeret for EU’s miljgmal 1-6 8,99%
Estimeret for EU’s miljgmal 1-2 8,91%

Note: Tallene er opgjort 29/10/21
Kilde: MSCI

Princippet om ikke at ggre vaesentlig skade galder
kun for de investeringer, der ligger til grund for det
finansielle produkt, og som tager hgjde for EU-krite-
rierne for miljgmaessigt baeredygtige gkonomiske
aktiviteter. De investeringer, der ligger til grund for
den tilbagevaerende andel af dette finansielle pro-
dukt, tager ikke hgjde for EU-kriterierne for miljg-

maessigt baeredygtige gkonomiske aktiviteter.

Benchmark
Benchmark er:
OMX Copenhagen Cap_GI.

I indekset er aktierne vaegtet efter deres markeds-
veerdi, men reduceret i benchmark vaegten efter reg-

ler fastsat af Nasdaq Copenhagen A/S.

Afkast og benchmarkudyvikling
Afdelingens historiske afkast siden etablering og

benchmarkudvikling for de seneste fem kalenderar.

Ar Afkast ~ Benchmark Afkast ift.
benchmark
2016 3,95 % 3,22 % +0,73 %
2017 14,46 % 16,82 % -2,35 %
2018 -10,16 % -7,50 % -2,67 %
2019 31,56 % 26,66 % +4,90 %




2020 29,14 % 29,38 % -0,23 %
2021% 16,41 % 14,36 % +2,05 %
2012-21%* 367,69 % 342,05- % +25,64 %

*:Perioden 1. januar 2021 - 30. juni 2021
**: Perioden 1. oktober 2012 - 30. juni 2021

Det understreges, at historiske afkast ikke er garanti

for fremtidige afkast.

Risikofaktorer

Afdelingen risikoklassificeres ud fra en beregning af
den ugentlige standardafvigelse malt over en 5-3rig
periode.

Ved risikoklassificeringen placeres standard-afvigel-
sen pd en skala fra 1-7, hvor 1 er lav risiko og der-
med et formentligt lavt afkast og 7 er hgj risiko og
dermed et formentligt hgjt afkast.

P& tidpunktet for offentligggrelse af prospektet risi-
koklassificeres afdelingen som 6, jf. nedenstdende
tabel:

Risikomaerkning
1 l 2 l 3 ‘ 4 l 5
Lav risiko

Lavt afkast

6 |-
Hgj risiko
Hgijt afkast

En opdateret risikoklassificering for afdelingen kan
til enhver tid findes i Central Investorinformation pa

www.pfainvest.dk

Potentielle investorer ggres opmaerksomme pa, at
veerdien af afdelingens andele kan udvikle sig sdvel
positivt som negativt afheengigt af markedsudvik-

lingen m.v.

Der ma forventes ar, hvor kursfald p& aktier oversti-

ger afdelingens gvrige indtaegter.

Aktierisiko

De finansielle markeder, inklusive aktiemarkederne,
pévirkes af de generelle skonomiske vilkar i samfun-
det, herunder isaer forventningerne til udviklingen i
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de makrogkonomiske forhold, branchespecifikke for-
hold og selskabernes evne til at generere indtjening.
Det skal bemaerkes, at kursudsvingene pa aktie-
markederne typisk er stgrre end pd obligationsmar-

kedet og ikke ngdvendigvis er samtidige.

Landerisiko

Afdelingens investeringer er fokuseret pd Danmark.
Kursudviklingen pa det danske aktiemarked er der-
for vaesentligt for afdelingens vaerdiudvikling. Savel
specifikke danske politiske og regulatoriske foran-
staltninger som landets finansielle og gkonomiske
udvikling, herunder rente- og valutaudviklingen,
samt andre aktiekurspavirkende faktorer er derfor
veesentlige risikoelementer for udviklingen i netto-
veerdien af afdelingens formue, som ikke eller kun
delvis kan elimineres ved risikospredning indenfor

afdelingens investerings-univers.

Selskabsspecifikke forhold

Kursudviklingen for hver enkelt aktie i afdelingens
portefglje kan vaere mere ujevn end markedets
gennemsnitlige kursudvikling. Selskabsspecifikke
forhold, herunder selskabets generelle forretnings-
udvikling pa vigtige omrader, finansieringsforhold,
falsomheden over for udviklingen i dansk eller uden-
landsk rente, fglsomheden over for udviklingen i va-
lutakurserne samt andringer i selskabets regulato-
riske og skattemaessige rammebetingelser i sdvel
Danmark som udlandet, kan fra dag til dag medfgre
stgrre kursudsving p& selskabsniveau end marke-
dets gennemsnitlige daglige kursvariation. Da afde-
lingen kan placere op til 10 % af formuen i en enkelt
aktie, kan nettoveerdien af afdelingens formue vari-
ere kraftigt som fglge af specifikke forhold i de sel-
skaber, som afdelingen har investeret i.

Indskud i kreditinstitutter

I det omfang afdelingen har foretaget indskud hos et
kreditinstitut indebaerer dette en modpartsrisiko pa
kreditinstituttet.

Valutakursrisiko
Afdelingen kan foretage investeringer i udenlandske

aktier, hvilket medfgrer en eksponering mod valu-


http://www.pfainvest.dk/

taer, som kan have et stgrre eller mindre udsving i
forhold til DKK.

Valutakursrisikoen kan dog i perioder veere afdaek-
ket helt eller delvist i forhold til DKK.

Afledte finansielle instrumenter

Anvendelse af afledte finansielle instrumenter med-
fgrer en risiko for afdelingen svarende til markeds-
eksponeringen pa de afledte finansielle instrumen-
ter. Udviklingen i de underliggende markeder vil pa-

virke veerdien af de afledte finansielle instrumenter.

Anvendelsen af afledte finansielle instrumenter inde-
bzerer en modparts- og kreditrisiko for Afdelingen.

Baeredygtighedsrisici

Afdelingen kan vare eksponeret til risiko fra en mil-
jemaessig, social eller en ledelsesmaessig begiven-
hed eller omstaendighed (”bzeredygtighedsrisici”),
som, hvis den indtreeffer, kan have vaesentlig nega-
tiv indvirkning p& vaerdien af investeringen. Ved in-
vesteringer er der fokus pa, at baeredygtighedsrisici
indarbejdes i investeringsprocesserne, herunder ar-
bejdes der ogsd med at identificere og prioritere po-
tentielle, negative baeredygtighedsrisici. Dette sker
med relevante tilpasninger baseret pd aktivklasser
ud fra de muligheder og datagrundlag.

Lan

Finanstilsynet har givet tilladelse til, at afdelingen
kan optage kortfristede 1&n pa op til 10 % af afdelin-
gens formue, bortset fra 1an med investeringsformal.

FEndringer

Enhver oplysning om galdende investerings-ram-
mer og investeringsrestriktioner kan inden for lovens
rammer og Investeringsforeningens vedtaegter an-
dres efter bestyrelsens beslutning.

Fondskode og SE-nr.
Afdelingens ISIN er: DK0060446623
SE-nr.: 33477996
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Globale Aktier

Bestyrelsen har godkendt oprettelse af afdelingen pa
et bestyrelsesmgde den 31. august 2012.

Investeringsomrade- og -profil

Afdelingen er en udloddende, bevisudstedende ak-
tiebaseret afdeling, der opfylder de i aktieavancebe-
skatningslovens § 21, stk. 2, anfgrte begraensninger
til aktivmassen.

Afdelingens andele er optaget til handel pd Nasdaq
Copenhagen A/S.

Afdelingens midler anbringes i overensstemmelse
med reglerne i kapitel 14 og 15 i lov om investe-

ringsforeninger m.v.

Afdelingen investerer primaert i globale aktier opta-
get til handel pd regulerede markeder. Afdelingen
investerer minimum 70 % af formuen i aktier, der

indgar i afdelingens benchmark.

Afdelingen investerer sine midler i veerdipapirer og
pengemarkedsinstrumenter, som har fet adgang til
eller handles pd regulerede markeder omfattet af
Europa-Parlamentets og R&dets direktiv 2014/65/EU
(MIFID II direktivet) eller pa et andet marked belig-
gende i et land, der er medlem af Den Europaiske
Union, eller i et land, som Feellesskabet har indgaet
aftale med pd det finansielle omrade, eller et andet
marked som er reguleret, regelmaessigt arbejdende,
anerkendt og offentligt, herunder markeder der er
medlem af World Federation of Exchanges, eller der
er Full Members eller Associate Members af Federa-

tion of European Securities Exchanges (FESE).

Afdelingen kan dog investere op til 10 % af formuen
i andre veerdipapirer og pengemarkedsinstrumenter
end de i § 139, stk. 1 og 2, og § 140 naevnte i lov
om investeringsforeninger m.v.

Afdelingen kan placere sin formue i depotbeviser,
herunder i ADRs og GDRs.
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Afdelingen kan endvidere investere op til 10 % af
formuen i andele i andre foreninger, afdelinger eller
investeringsinstitutter. Afdelingen skal dog fortsat

investere inden for sin investeringspolitik.

Afdelingen kan indskyde midler i et kreditinstitut
med vedtaegtsmaessigt hjemsted i et land inden for
Den Europeiske Union, i et land, som Unionen har
indgdet aftale med p& det finansielle omrade, eller i
et andet land, hvis kreditinstitutter er underlagt og
fglger tilsynsregler, som Finanstilsynet anser for at
vaere mindst ligesd strenge som EU-reguleringen, if.
§ 141 i lov om investeringsforeninger m.v.

Investeringsfilosofi

Investeringsfilosofien baseres p& en  aktiv

portefgljesammensaetning. Portefgljen sammen-
saettes ud fra en selskabsanalyse med fokus pa det
enkelte selskabs operationelle og strategiske situa-
tion samt fremtidig kurspotentiale og vaerdifastsaet-

telse.

Malsaetningen for afdelingen er at levere et stabilt
merafkast i forhold til benchmarkudviklingen med en
balanceret underliggende risikoprofil.

Eksponering
Eksponering mod én aktie m8 maksimalt afvige med
10 %-point i forhold til den enkelte akties vaegt i det

respektive benchmark.

Eksponering mod én sektor tilstreebes maksimalt, at
afvige med 12 %-point i forhold til den enkelte sek-

tors vaegt i det respektive benchmark.

Fordeling og koncentration

Afdelingen skal iagttage de spredningsregler og in-
vesteringsmaessige begreensninger, der er fastsat
for godkendte investeringsforeninger i lov om inve-

steringsforeninger m.v. kapitel 14 og 15.

Det tilstraebes, at afdelingen har en veldiversificeret
portefglje p& mellem 40 og 120 aktier.



Afledte finansielle instrumenter

Afdelingen kan inden for regler fastsat af Finanstil-
synet anvende afledte finansielle instrumenter til ri-
sikoafdekning og portefgljepleje, jf. bekendtgg-
relse om danske UCITS' anvendelse af afledte finan-
sielle instrumenter. Anvendelsen af afledte finan-
sielle instrumenter forventes ikke at andre afdelin-
gens overordnede risikoprofil.

ESG/baeredygtigheds-kategorisering
Afdelingen fremmer miljgmaessige og sociale karak-
teristika. Dette sker blandt andet ved Igbende at
holde gje med selskaber, der ikke overholder inter-
nationale normer eller konventioner inden for omra-
der som miljgbeskyttelse, arbejdstager- og menne-
skerettigheder, udgve aktivt ejerskab via stemmeaf-
givelse og virksomhedsdialog og ekskludere speci-
fikke selskaber og lande. Afdelingen klassificeres i
henhold til artikel 8 i EU’s forordning om bzeredyg-
tighedsrelaterede oplysninger (SFDR).

Globale Aktier bidrager ydermere til EU’s miljgmal
ved at investere i selskaber, som leverer Igsninger
til stabilisering af drivhusgasemissioner og/eller
mindsker eller forebygger negativ indvirkning af nu-
veerende eller forventede klimaandringer.

Andelen af afdelingens miljgmaessige baeredygtig-
hed vurderes ud fra, om investeringernes gkonomi-
ske aktivitet bidrager til et eller flere af EU’s miljg-
mal, ikke vaesentligt skader EU’s miljgmal og udgves
i overensstemmelse med OECD’s retningslinjer for
multinationale virksomheder og FN’s vejledende
principper for erhvervslivet og menneskerettighe-
der.

Opggrelsen af produktets andel af miljgmaessige
baeredygtige investeringer i henhold til EU-takso-
nomi forordningen er praesenteret i tabellen neden-
for. Datatilgeengeligheden for miljgmaessig baere-
dygtighed er szerligt begraenset, eftersom selskaber
forst er pdlagt denne rapporteringsforpligtelse per
den 1. januar 2023. Andelen af den miljgmaessige
baeredygtighed er derfor baseret pa estimater. Esti-

materne er baseret pd vurderinger og data fra
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eksterne dataleverandgrer og konsulenter og vil
gradvist blive udfaset, ndr rapportering fra selska-
berne er tilgeengelig. Nedenstdende opggrelse af an-
delen af de miljgmaessige baeredygtige investeringer
tager derfor ikke hgjde for EU’s tekniske screenings-
kriterier, eftersom overholdelse af disse kriterier, i
hej grad, ikke pd nuveerende tidspunkt bliver rap-
porteret af selskaber.

Andel af investeringer afstemt med EU's miljgtak-

sonomi
Estimeret for EU’s miljgmal 1-6 4,31%
Estimeret for EU’s miljgmal 1-2 4,21%

Note: Tallene er opgjort 29/10/21
Kilde: MSCI

Princippet om ikke at ggre vaesentlig skade galder
kun for de investeringer, der ligger til grund for det
finansielle produkt, og som tager hgjde for EU-krite-
rierne for miljgmaessigt baeredygtige gkonomiske
aktiviteter. De investeringer, der ligger til grund for
den tilbagevaerende andel af dette finansielle pro-
dukt, tager ikke hgjde for EU-kriterierne for miljg-
maessigt baeredygtige gkonomiske aktiviteter.

Benchmark

Benchmark er:

MSCI All Country World Index (ACWI), inclusive ud-
bytte.

Afdelingen andrede benchmark pr. 28. november
20109.

Afkast og benchmarkudyvikling

Afdelingens historiske afkast siden etablering og
benchmarkudvikling for de seneste fem kalenderar.

Ar Afkast ~ Benchmark* Afkast ift.

benchmark
2016 5,39 % 10,32 % -4,93 %
2017 8,90 % 7,66 % +1,24 %
2018 -5, 65 % -3,89 % -1,76 %
2019 31,68 % 30,74 % +0,95 %
2020 -2,25 % 6,24 % -8,49 %
2021** 17,86 % 15,76 % 2,10 %




2012-21*%** 188,34 % 193,07 %  -4,73 %

*: Afdelingen andrede benchmark pr. 28. november 2019
**: Perioden 1. januar 2021 - 30. juni 2021

***: Perioden 1. oktober 2012 - 30. juni 2021

Det understreges, at historiske afkast ikke er garanti
for fremtidige afkast.

Risikofaktorer
Afdelingen risikoklassificeres ud fra en beregning af
den ugentlige standardafvigelse malt over en 5-3rig

periode.

Ved risikoklassificeringen placeres standard-afvigel-
sen pa en skala fra 1-7, hvor 1 er lav risiko og der-
med et formentligt lavt afkast og 7 er hgj risiko og
dermed et formentligt hgjt afkast.

P3 tidspunktet for offentligggrelse af prospektet risi-
koklassificeres afdelingen som 6, jf. nedenstdende
tabel:

Risikomaerkning
1 2 3 Ja [s e |7
Lav risiko
Lavt afkast

Hgj risiko
Hgijt afkast

En opdateret risikoklassificering for afdelingen kan
til enhver tid findes i Central Investorinformation pa

www.pfainvest.dk

Potentielle investorer ggres opmaerksomme pa, at
veerdien af afdelingens andele kan udvikle sig sdvel
positivt som negativt afheengigt af markedsudvik-

lingen m.v.

Der ma forventes ar, hvor kursfald p& aktier oversti-

ger afdelingens gvrige indtaegter.

Aktierisiko

De finansielle markeder, inklusive aktiemarkederne,
pdvirkes af de generelle skonomiske vilkar i samfun-
det, herunder isaer forventningerne til udviklingen i
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de makrogkonomiske forhold, branchespecifikke for-
hold og selskabernes evne til at generere indtjening.

Det skal bemaerkes, at kursudsvingene pd aktie-
markederne typisk er stgrre end p3 obligationsmar-
kedet og ikke ngdvendigvis er samtidige.

Landerisiko

Afdelingens investeringer er fokuseret pa de globale
aktiemarkeder. Udviklingen p& de globale aktiemar-
keder er derfor vaesentlige for afdelingens vaerdiud-
vikling. Savel specifikke politiske og regulatoriske
foranstaltninger som landenes finansielle og gkono-
miske udvikling, herunder rente- og valutaudviklin-
gen, samt andre aktiekurspdvirkende faktorer er
derfor veaesentlige risikoelementer for udviklingen i
nettovaerdien af afdelingens formue, som ikke eller
kun delvis kan elimineres ved risikospredning inden-

for afdelingens investeringsunivers.

Selskabsspecifikke forhold

Kursudviklingen for hver enkelt aktie i afdelingens
portefglje kan vaere mere ujevn end markedets
gennemsnitlige kursudvikling. Selskabsspecifikke
forhold, herunder selskabets generelle forretnings-
udvikling, forretningsudviklingen pd vigtige omra-
der, finansieringsforhold, fglsomheden over for ud-
viklingen i renten, fglsomheden over for udviklingen
i valutakurserne samt aendringer i selskabets regu-
latoriske og skattemaessige rammebetingelser, kan
fra dag til dag medfgre stgrre kursudsving pa sel-
skabsniveau end markedets gennemsnitlige daglige

kursvariation.

Indskud i kreditinstitutter

I det omfang afdelingen har foretaget indskud hos et
kreditinstitut indebaerer dette en modpartsrisiko pa
kreditinstituttet.

Valutakursrisiko

Afdelingen foretager investeringer i udenlandske ak-
tier, hvilket medfgrer en eksponering mod valu-taer,
som kan have et stgrre eller mindre udsving i forhold
til DKK.


http://www.pfainvest.dk/

Valutakursrisikoen kan dog i perioder veere afdaek-
ket helt eller delvist i forhold til DKK.

Afledte finansielle instrumenter

Anvendelse af afledte finansielle instrumenter med-
fgrer en risiko for afdelingen svarende til markeds-
eksponeringen pa de afledte finansielle instrumen-
ter. Udviklingen i de underliggende markeder vil pa-

virke veerdien af de afledte finansielle instrumenter.

Anvendelsen af afledte finansielle instrumenter inde-
bzerer en modparts- og kreditrisiko for Afdelingen.

Baeredygtighedsrisici

Afdelingen kan vaere eksponeret til risiko fra en mil-
jemaessig, social eller en ledelsesmaessig begiven-
hed eller omstaendighed (”bzeredygtighedsrisici”),
som, hvis den indtreeffer, kan have vaesentlig nega-
tiv indvirkning pd veerdien af investeringen. Ved in-
vesteringer er der fokus pa, at baeredygtighedsrisici
indarbejdes i investeringsprocesserne, herunder ar-
bejdes der ogsd med at identificere og prioritere po-
tentielle, negative baeredygtighedsrisici. Dette sker
med relevante tilpasninger baseret pd aktivklasser
ud fra de muligheder og datagrundlag.

Lan

Finanstilsynet har givet tilladelse til, at afdelingen
kan optage kortfristede 1&n pa op til 10 % af afdelin-
gens formue, bortset fra 1an med investeringsformal.

FAEndringer

Enhver oplysning om galdende investerings-ram-
mer og investeringsrestriktioner kan inden for lovens
rammer og Investeringsforeningens vedtaegter an-
dres efter bestyrelsens beslutning.

Fondskode og SE-nr.
Afdelingens ISIN er: DK0060446706
SE-nr.: 33478003
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Balance AA

Bestyrelsen har godkendt oprettelse af afdelingen pa
et bestyrelsesmgde den 21. april 2017.

Investeringsomrade- og profil

Afdelingen er en udloddende, bevisudstedende obli-
gationsbaseret afdeling, der opfylder de i aktie-
avancebeskatningslovens § 22, stk. 2, angivhe ram-

mer for investering i fordringer m.v.

Afdelingens andele er optaget til handel pd Nasdaq
Copenhagen A/S.

Afdelingens midler anbringes i overensstemmelse
med reglerne i kapitel 14 og 15 i lov om investe-

ringsforeninger m.v.

Afdelingen kan investere direkte eller indirekte i ak-
tier og obligationer, herunder stats-og realkreditob-
ligationer samt kredit- og erhvervsobligationer i
form af High Yield Obligationer, Emerging Markets
Obligationer og Investment Grade Obligationer ud-

stedt i G7-valutaer og danske kroner.

Afdelingen ma investere sine midler i vaerdipapirer
og pengemarkedsinstrumenter, som har faet adgang
til eller handles pd regulerede markeder omfattet af
Europa-Parlamentets og R&dets direktiv 2014/65/EU
(MIFID II direktivet) eller pa et andet marked belig-
gende i et land, der er medlem af Den Europaiske
Union, eller i et land, som Feellesskabet har indgaet
aftale med pd det finansielle omrade, eller et andet
marked som er reguleret, regelmaessigt arbejdende,
anerkendt og offentligt, herunder markeder der er
medlem af World Federation of Exchanges, eller der
er Full Members eller Associate Members af Federa-
tion of European Securities Exchanges (FESE). Mid-
lerne kan desuden anbringes pa det europaeiske og
amerikanske marked for high yield bonds, herunder
OTC-Fixed Income, som er reguleret af Financial In-
dustry Regulatory Authority (FINRA) herunder i Rule
144A udstedelser, hvortil der er knyttet en ombyt-

ningsret til papirer, der inden for 1 ar registreres hos
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SEC i henhold til Securities Act af 1933, og som om-
seettes pd OTC Fixed Income markedet. Der investe-
res primeert i udstedelser med en cirkulerende
maengde p& minimum 25 mio. USD p& kgbstidspunk-
tet. Der er ikke specifikke krav til likviditeten af

disse.

Afdelingen kan dog investere op til 10 % af formuen
i andre veerdipapirer og penge-markedsinstrumenter
end de i § 139, stk. 1 og 2, og § 140 naevnte i lov
om investeringsforeninger m.v., herunder i struktu-
rerede obligationer.

Afdelingen kan placere sin formue i depotbeviser,
herunder i ADRs og GDRs.

Afdelingen kan endvidere investere i andre investe-
ringsforeninger. Afdelingen ma dog kun investere i
de i § 143 i lov om investeringsforeninger m.v. an-
forte andele, safremt disse i henhold til deres ved-
teegter eller fondsbestemmelser, hgjest ma placere
10 % af deres formue i andele i andre foreninger og

afdelinger.

Afdelingen kan udfgre buy/sell-back og sell/buy-
back forretninger. Maksimalt 30 % af formuen kan
pa ethvert tidspunkt indgd i buy/sell-back og
sell/buy-back forretninger.

Afdelingen kan indskyde midler i et kreditinstitut
med vedtaegtsmaessigt hjemsted i et land inden for
Den Europaiske Union, i et land, som Unionen har
indgdet aftale med p3 det finansielle omrade, eller i
et andet land, hvis kreditinstitutter er underlagt og
fglger tilsynsregler, som Finanstilsynet anser for at
veere mindst ligesd strenge som EU-reguleringen, jf.

§ 141 i lov om investeringsforeninger m.v.

Afdelingen m3 ikke investere i preemieobligationer
og konvertible obligationer.

Investeringsfilosofi
Investeringsfilosofien bag afdelingen baserer sig pa
en grundleeggende tro pd vaerdien af diversifikation

og risikostyring. Evnen til at skabe attraktive afkast



inden for afdelingens respektive risikoband opnas
igennem en veldiversificeret balanceret portefglje i
kombination med aktiv forvaltning. Portefgljen opti-
meres ved at den i varierende grad eksponeres mod
de mest attraktive afkastkilder, og at de dermed for-
bundne risici begraenses i overensstemmelse med
afdelingens risikoprofil. Over tid belgnnes risici vari-
erende. Afdelingen sgges sammensat med en spred-
ning pa regioner og sektorer med det formal at op-
timere det forventede afkast. M3lszetningen er at le-

vere et hgjt afkast givet det relevante risikoband.

Afdelingens obligationsportefglje investeres og til-
passes lgbende under hensyntagen til markedsud-
viklingen og risici. Afdelingens aktieportefglje inve-
steres med fokus p& fundamental vaerdi og risiko.

Fordeling og koncentration

Afdelingen skal iagttage de spredningsregler og in-
vesteringsmaessige begraensninger, der er fastsat
for godkendte investeringsforeninger i lov om inve-
steringsforeninger m.v. kapitel 14 og 15.

Afdelingen skal have en obligationseksponering in-
klusiv kontanter mellem 85-100 %, heraf en ekspo-
nering mod Emerging Markets og High Yield obliga-
tioner pd maksimalt 15 %-point og en eksponering
mod kontanter pd maksimalt 10 %-point og en ak-

tieeksponering mellem 0-15 %.

Afledte finansielle instrumenter

Afdelingen kan inden for regler fastsat af Finanstil-
synet anvende afledte finansielle instrumenter til ri-
sikoafdaekning og portefgljepleje, jf. bekendtggrelse
om danske UCITS’ anvendelse af afledte finansielle
instrumenter. Anvendelsen af afledte finansielle in-
strumenter forventes ikke at @endre afdelingens

overordnede risikoprofil.

ESG/baredygtigheds-kategorisering

Afdelingen fremmer miljgmaessige og sociale karak-
teristika. Dette sker blandt andet ved Igbende at
holde gje med selskaber, der ikke overholder inter-
nationale normer eller konventioner inden for omra-
der

som miljgbeskyttelse, arbejdstager- og
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menneskerettigheder, udgve aktivt ejerskab via
stemmeafgivelse og virksomhedsdialog og eksklu-
dere specifikke selskaber og lande. Afdelingen klas-
sificeres i henhold til artikel 8 i EU’s forordning om

beeredygtighedsrelaterede oplysninger (SFDR).

Balance AA bidrager ydermere til EU’s miljgmal ved
at investere i selskaber, som leverer Igsninger til sta-
bilisering af drivhusgasemissioner og/eller mindsker
eller forebygger negativ indvirkning af nuvaerende
eller forventede klimaaendringer. Derudover investe-
rer Balance AA blandt andet ogsd i grenne obligatio-
ner.

Andelen af afdelingens miljgmeaessige baeredygtig-
hed vurderes ud fra om investeringernes gkonomi-
ske aktivitet bidrager til et eller flere af EU’s miljg-
maél, ikke vaesentligt skader EU’s miljsmal og udgves
i overensstemmelse med OECD’s retningslinjer for
multinationale virksomheder og FN’s vejledende
principper for erhvervslivet og menneskerettighe-
der.

Opggrelsen af produktets andel af miljgmaessige
bzeredygtige investeringer i henhold til EU-takso-
nomi forordningen er preesenteret i tabellen neden-
for. Datatilgeengeligheden for miljgmaessig baere-
dygtighed er szerligt begraenset, eftersom selskaber
forst er pdlagt denne rapporteringsforpligtelse per
den 1. januar 2023. Andelen af den miljgmaessige
baeredygtighed er derfor baseret pa estimater. Esti-
materne er baseret pa vurderinger og data fra eks-
terne dataleverandgrer og konsulenter og vil grad-
vist blive udfaset, nar rapportering fra selskaberne

er tilgaengelig.

Nedenst8ende opggrelse af andelen af de miljgmaes-
sige beeredygtige investeringer tager derfor ikke
hgjde for EU’s tekniske screeningskriterier, eftersom
overholdelse af disse kriterier, i hgj grad, ikke pa nu-
veerende tidspunkt bliver rapporteret af selskaber.

Andel af investeringer afstemt med EU's miljgtak-

sonomi




Estimeret for EU’s miljgmal 1-6 2,12%

2,01%

Estimeret for EU’s miljgmal 1-2
Note: Tallene er opgjort 29/10/21
Kilde: MSCI

Princippet om ikke at ggre veesentlig skade geelder
kun for de investeringer, der ligger til grund for det
finansielle produkt, og som tager hgjde for EU-krite-
rierne for miljgmaessigt beaeredygtige gkonomiske
aktiviteter. De investeringer, der ligger til grund for
den tilbagevaerende andel af dette finansielle pro-
dukt, tager ikke hgjde for EU-kriterierne for miljg-
maessigt baeredygtige gkonomiske aktiviteter.

Benchmark

Afdelingen har ikke et benchmark. Benchmark blev
fjernet fra afdelingen den 1. april 2019, da afdelin-
gens investeringsstrategi ikke fuldt ud afspejles i til-
gaengelige standardbenchmarks.

Afkast og benchmarkudvikling

Afdelingens historiske afkast siden etablering og
benchmarkudvikling for de seneste fem kalenderar
fremgdr nedenfor. Benchmark blev fjernet fra afde-
lingen den 1. april 2019.

Ar Afkast Benchmark* Afkast ift.
benchmark
2017** 0,66 % 1,00 % -0,34 %
2018 -0,50% -1,30 % -0,20 %
2019 6,58 %
2020 1,57 %
2021 %** 1,18 %
2017-21%%*x* 8,61 %

*: Benchmark blev fjernet fra afdelingen den 1. april 2019
**: Perioden 28. juni 2017 -31. december 2017
***: Perioden 1. januar 2021 - 30. juni 2021

****: Perioden 28. juni 2017 - 30. juni 2021

Det understreges, at historiske afkast ikke er garanti
for fremtidige afkast.

Risikofaktorer
Afdelingen risikoklassificeres malt ved standardafvi-
gelsen, og da afdelingen er etableret 21. april 2017,

26

anvendes der en repraesentativ portefglije fra for
etableringen malt over en 5-3rig periode. I takt med,
at afkastmalingerne pdbegyndes for afdelingen selv,
erstattes beregningerne med disse faktiske afkast-
beregninger, sdledes at der til enhver tid er en 5-
3rig afkasthistorik til beregning af standardafvigel-
sen.

Ved risikoklassificeringen placeres standard-afvigel-
sen pa en skala fra 1-7, hvor 1 er lav risiko og der-
med et formentligt lavt afkast, og 7 er hgj risiko og

dermed et formentligt hgjt afkast.

P8 tidspunktet for offentligggrelse af prospektet risi-
koklassificeres afdelingen som 3, jf. nedenstdende
tabel:

Risikomaerkning

1 ‘ 2 ‘ 3 ‘ 4
Lav risiko

Lavt afkast

5 ‘ 6 ‘ 7
Hgj risiko
Hgijt afkast

En opdateret risikoklassificering for afdelingen kan
til enhver tid findes i Central Investorinformation pa

www.pfainvest.dk

Potentielle investorer ggres opmaerksomme pa, at
veerdien af afdelingens andele kan udvikle sig sdvel
positivt som negativt afhaengigt af markedsudyviklin-
gen m.v. Afdelingen har en lav til mellem risiko, og
der kan vere perioder, hvor markedsforholdene
medfgrer, at afdelingen efter omkostninger ikke kan
forventes at vaere kapitalbevarende.

Der ma forventes ar, hvor kursfald pa aktier eller
obligationer overstiger afdelingens gvrige indtaegter.

Aktierisiko

De finansielle markeder, inklusive aktiemarkederne,
pavirkes af de generelle gkonomiske vilkar i samfun-
det, herunder isaer forventningerne til udviklingen i
de makro-gkonomiske forhold, branchespecifikke


http://www.pfainvest.dk/

forhold og selskabernes evne til at generere indtje-

ning.

Det skal bemaerkes, at kursudsvingene pa aktie-
markederne typisk er stgrre end pd obligationsmar-
kedet og ikke ngdvendigvis er samtidige.

Renterisiko

Rentemarkederne, inklusiv obligationsmarkederne
pavirkes af de generelle gkonomiske vilkdr, herun-
der forventninger til inflationsudviklingen. Sektorre-
laterede, regionale, nationale samt internationale
begivenheder af for eksempel gkonomisk eller for-
retningsmaessig karakter kan ogsd have afggrende
indflydelse pa sdvel den langsigtede som den kort-
sigtede renteudvikling pa rentemarkederne og der-
med pd udviklingen i nettoveerdien af afdelingens

formue.

Hertil kommer specifikke forhold hos udstederne,

herunder evnen til at indfri forpligtelserne.

Det skal bemaerkes, at kursudsvingene pa obligati-
onsmarkederne typisk er mindre end pa aktiemarke-

det og ikke ngdvendigvis er samtidige.

Landerisiko

Afdelingen investerer blandt andet i amerikanske og
europaeiske vaerdipapirer. Kursudviklingen pa det in-
ternationale aktie- og obligationsmarked har dermed
en betydning for afdelingens vaerdiudvikling. S3vel
specifikke amerikanske samt europaeiske politiske
og regulatoriske foranstaltninger, sdsom regioner-
nes finansielle og gkonomiske udvikling, herunder
rente- og valutaudviklingen, samt andre pavirkende
faktorer er derfor vaesentlige risikoelementer for ud-
viklingen i nettovaerdien af afdelingens formue, som
ikke eller kun delvis kan elimineres ved risikospred-

ning indenfor afdelingens investeringsunivers.

Risiko vedrgrende selskabsspecifikke forhold
Veerdien af et enkelt vaerdipapir kan svinge mere end
det samlede marked og kan derved give et afkast,
som er meget forskelligt fra markedets. Forskydnin-

ger pd valutamarkedet samt lovgivningsmaessige,
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konkurrencemaessige, markedsmaessige og likvidi-
tetsmaessige forhold vil kunne pdvirke selskabernes
indtjening. Da afdelingen p& investeringstidspunktet
kan investere op til 10 pct. I et enkelt selskab, kan
vaerdien af afdelingen variere kraftigt som fglge af

udsving i enkelte vaerdipapirer.

Likviditetsrisiko

Veerdipapirer eller et afledt finansielt instrument kan
periodevis ikke handles til rette tid og pris grundet
lav eller ingen aktivitet pd det relevante marked. Li-
kviditetsrisikoen kan opstd som fglge af pludselige
kriser pd det finansielle marked eller sammenbrud
p& fondsbgrser og andre regulerede markeder. End-
videre kan der veere gget likviditetsrisiko forbundet
med investering i instrumenter, der ikke er optaget
til notering eller handel p& en fondsbgrs eller et an-
det reguleret marked.

Indskud i kreditinstitutter

I det omfang afdelingen har foretaget indskud hos et
kreditinstitut, indebaerer dette en modpartsrisiko pa
kreditinstituttet.

Valutakursrisiko

Afdelingen kan foretage investeringer i udenlandske
aktier og obligationer, hvilket medfgrer en ekspone-
ring mod valutaer, som kan have et stgrre eller min-
dre udsving i forhold til DKK.

Valutakursrisikoen kan dog i perioder veaere afdaek-
ket helt eller delvist i forhold til DKK.

Afledte finansielle instrumenter

Anvendelse af afledte finansielle instrumenter med-
fgrer en risiko for afdelingen svarende til markeds-
eksponeringen pd de afledte finansielle instrumen-
ter. Udviklingen i de underliggende markeder vil pa-
virke veerdien af de afledte finansielle instrumenter.

Anvendelsen af afledte finansielle instrumenter inde-
baerer en modparts- og kreditrisiko for afdelingen.



Lan

Finanstilsynet har givet tilladelse til, at afdelingen
kan optage kortfristede 1an pa op til 10 % af afdelin-
gens formue, bortset fra 1an med investeringsformal.

FEndringer

Enhver oplysning om gaeldende investeringsrammer
og investeringsrestriktioner kan inden for lovens
rammer og Investeringsforeningens vedtaegter sn-
dres efter bestyrelsens beslutning.

Fondskode og SE-nr.
Afdelingens ISIN er: DK0060814366
SE-nr.: 3545 74 29
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Balance A

Bestyrelsen har godkendt oprettelse af afdelingen pa
et bestyrelsesmgde den 9. december 2013.

Investeringsomrade og -profil

Afdelingen er en udloddende, bevisudstedende obli-
gationsbaseret afdeling, der opfylder de i aktieavan-
cebeskatningslovens § 22, stk. 2, anfgrte begraens-
ninger til aktivmassen.

Afdelingens andele er optaget til handel pd Nasdaq
Copenhagen A/S.

Afdelingens midler anbringes i overensstemmelse
med reglerne i kapitel 14 og 15 i lov om investe-

ringsforeninger m.v.

Afdelingen kan investere direkte eller indirekte i ak-
tier og obligationer, herunder stats- og realkreditob-
ligationer samt kredit- og erhvervsobligationer i
form af High Yield Obligationer, Emerging Markets
Obligationer og Investment Grade Obligationer ud-
stedt i G7-valutaer og danske kroner.

Afdelingen ma investere sine midler i vaerdipapirer
og pengemarkedsinstrumenter, som har faet adgang
til eller handles p& regulerede markeder omfattet af
Europa-Parlamentets og R&dets direktiv 2014/65/EU
(MIFID II direktivet) eller pd et andet marked belig-
gende i et land, der er medlem af Den Europeeiske
Union, eller i et land, som Fzellesskabet har indgdet
aftale med pd det finansielle omrade, eller et andet
marked som er reguleret, regelmaessigt arbejdende,
anerkendt og offentligt, herunder markeder der er
medlem af World Federation of Exchanges, eller der
er Full Members eller Associate Members af Federa-
tion of European Securities Exchanges (FESE). Mid-
lerne kan desuden anbringes pd det europaeiske og
amerikanske marked for high yield bonds, herunder
OTC-Fixed Income, som er reguleret af Financial In-
dustry Regulatory Authority (FINRA) herunder i Rule
144A udstedelser, hvortil der er knyttet en ombyt-
ningsret til papirer, der inden for 1 8r registreres hos
SEC i henhold til Securities Act af 1933, og som
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omsaettes pa OTC Fixed Income markedet. Der in-
vesteres primaert i udstedelser med en cirkulerende
maengde pd minimum 25 mio. USD p& kgbstidspunk-
tet. Der er ikke specifikke krav til likviditeten af
disse.

Afdelingen kan dog investere op til 10 % af formuen
i andre veerdipapirer og penge-markedsinstrumenter
end de i § 139, stk. 1 og 2, og § 140 navnte i lov
om investeringsforeninger m.v., herunder i struktu-

rerede obligationer.

Afdelingen kan placere sin formue i depotbeviser,
herunder i ADRs og GDRs.

Afdelingen kan endvidere investere i andre investe-
ringsforeninger. Afdelingen ma dog kun investere i
de i § 143 i lov om investeringsforeninger m.v. an-
forte andele, safremt disse i henhold til deres ved-
teegter eller fondsbestemmelser, hgjest ma placere
10 % af deres formue i andele i andre foreninger og
afdelinger.

Afdelingen kan udfgre buy/sell-back og sell/buy-
back forretninger. Maksimalt 30 % af formuen kan
pd ethvert tidspunkt indgd i buy/sell-back og

sell/buy-back forretninger.

Afdelingen kan indskyde midler i et kreditinstitut
med vedtaegtsmaessigt hjemsted i et land inden for
Den Europeiske Union, i et land, som Unionen har
indgdet aftale med p& det finansielle omrade, eller i
et andet land, hvis kreditinstitutter er underlagt og
fglger tilsynsregler, som Finanstilsynet anser for at
vaere mindst ligesa strenge som EU-reguleringen, if.
§ 141 i lov om investeringsforeninger m.v.

Afdelingen m3& ikke investere i preemieobligationer

og konvertible obligationer.

Investeringsfilosofi

Investeringsfilosofien bag afdelingen baserer sig pa
en grundlaaggende tro pd vaerdien af diversifikation
og risikostyring. Evnen til at skabe attraktive afkast

inden for afdelingens respektive risikobdnd opnds



igennem en veldiversificeret balanceret portefglje i
kombination med aktiv forvaltning. Portefgljen opti-
meres ved at den i varierende grad eksponeres mod
de mest attraktive afkastkilder, og at de dermed for-
bundne risici begraenses i overensstemmelse med
afdelingens risikoprofil. Over tid belgnnes risici vari-
erende. Afdelingen sgges sammensat med en spred-
ning pd regioner og sektorer med det formal at op-
timere det forventede afkast. Malsaetningen er at le-
vere et hgit afkast givet det relevante risikoband.

Afdelingens obligationsportefglje investeres og til-
passes lgbende under hensyntagen til markedsud-
viklingen og risici. Afdelingens aktieportefglje inve-

steres med fokus pa fundamental vaerdi og risiko.

Fordeling og koncentration

Afdelingen skal iagttage de spredningsregler og in-
vesteringsmaessige begraensninger, der er fastsat
for godkendte investeringsforeninger i lov om inve-

steringsforeninger m.v. kapitel 13 og 14.

Afdelingen skal have en obligationseksponering in-
klusiv kontanter mellem 70-90 %, heraf en ekspo-
nering mod Emerging Markets og High Yield obliga-
tioner p& maksimalt 25 %-point samt en ekspone-
ring mod kontanter pd maksimalt 10 %-point og en
aktieeksponering mellem 10-30 %.

Afledte finansielle instrumenter

Afdelingen kan inden for regler fastsat af Finanstil-
synet anvende afledte finansielle instrumenter til ri-
sikoafdaekning og portefgljepleje, jf. bekendtggrelse
om danske UCITS’ anvendelse af afledte finansielle
instrumenter. Anvendelsen af afledte finansielle in-
strumenter forventes ikke at aendre afdelingens

overordnede risikoprofil.

ESG/baredygtigheds-kategorisering

Afdelingen fremmer miljgmaessige og sociale karak-
teristika. Dette sker blandt andet ved Igbende at
holde gje med selskaber, der ikke overholder inter-
nationale normer eller konventioner inden for omra-
der som miljgbeskyttelse, arbejdstager- og menne-
udgve  aktivt

skerettigheder, ejerskab  via
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stemmeafgivelse og virksomhedsdialog og eksklu-
dere specifikke selskaber og lande. Afdelingen klas-
sificeres i henhold til artikel 8 i EU’s forordning om
baeredygtighedsrelaterede oplysninger (SFDR).

Balance A bidrager ydermere til EU’s miljgmal ved at
investere i selskaber, som leverer Igsninger til stabi-
lisering af drivhusgasemissioner og/eller mindsker
eller forebygger negativ indvirkning af nuvaerende
eller forventede klimaaendringer. Derudover investe-

rer afdelingen blandt andet i grgnne obligationer.

Andelen af afdelingens miljgmaessige baeredygtig-
hed vurderes ud fra om investeringernes gkonomi-
ske aktivitet bidrager til et eller flere af EU’s miljg-
maél, ikke vaesentligt skader EU’s miljsmal og udgves
i overensstemmelse med OECD’s retningslinjer for
multinationale virksomheder og FN’s vejledende
principper for erhvervslivet og menneskerettighe-
der.

Opggrelsen af produktets andel af miljgmaessige
bzeredygtige investeringer i henhold til EU-takso-
nomi forordningen er preesenteret i tabellen neden-
for. Datatilgeengeligheden for miljgmaessig baere-
dygtighed er szerligt begraenset, eftersom selskaber
forst er pdlagt denne rapporteringsforpligtelse per
den 1. januar 2023. Andelen af den miljgmaessige
baeredygtighed er derfor baseret pa estimater. Esti-
materne er baseret pa vurderinger og data fra eks-
terne dataleverandgrer og konsulenter og vil grad-
vist blive udfaset, nar rapportering fra selskaberne

er tilgaengelig.

Nedenst8ende opggrelse af andelen af de miljgmaes-
sige beeredygtige investeringer tager derfor ikke
hgjde for EU’s tekniske screeningskriterier, eftersom
overholdelse af disse kriterier, i hgj grad, ikke pa nu-

veerende tidspunkt bliver rapporteret af selskaber.

Andel af investeringer afstemt med EU's miljgtak-

sonomi
Estimeret for EU’s miljgmal 1-6 2,65%
Estimeret for EU’s miljgmal 1-2 2,53%

Note: Tallene er opgjort 29/10/21



Kilde: MSCI

Princippet om ikke at ggre vaesentlig skade geelder
kun for de investeringer, der ligger til grund for det
finansielle produkt, og som tager hgjde for EU-krite-
rierne for miljgmaessigt baeredygtige gkonomiske
aktiviteter. De investeringer, der ligger til grund for
den tilbagevaerende andel af dette finansielle pro-
dukt, tager ikke hgjde for EU-kriterierne for miljg-
maessigt baeredygtige gkonomiske aktiviteter.

Benchmark

Afdelingen har ikke et benchmark. Benchmark blev
fjernet fra afdelingen den 1. april 2019, da afdelin-
gens investeringsstrategi ikke fuldt ud afspejles i til-

gengelige standardbenchmarks.

Afkast og benchmarkudvikling
Afdelingens historiske afkast siden etablering og
benchmarkudvikling for de seneste fem kalenderar

fremgar nedenfor.

Benchmark blev fjernet fra afdelingen den 1. april
2019.

Ar Afkast ~ Benchmark* Afkast ift.
benchmark
2016 5,17 % 6,57 % -1,40 %
2017 3,67 % 4,06 % -0,39 %
2018 -2,60 % -2,20 % -0,40 %
2019 10,71%
2020 1,22 %
2021%** 3,74 %
2014-21*** 48,67 %

*: Benchmark blev fjernet fra afdelingen den 1. april 2019
**: Perioden 1. januar 2021 - 30. juni 2021
***: Perioden 28. januar 2014 - 30. juni 2021

Risikofaktorer
Afdelingen risikoklassificeres ud fra en beregning af
den ugentlige standardafvigelse m&lt over en 5-8rig

periode.

Ved risikoklassificeringen placeres standard-afvigel-

sen pd en skala fra 1-7, hvor 1 er lav risiko og
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dermed et formentligt lavt afkast og 7 er hgj risiko
og dermed et formentligt hgjt afkast.

P3 tidspunktet for offentligggrelse af prospektet risi-
koklassificeres afdelingen som 4, jf. nedenstdende
tabel:

Risikomaerkning

1 \2 \3 ‘4 ‘5 ‘6 ‘7

Lav risiko Hgj risiko

Lavt afkast Hgijt afkast

En opdateret risikoklassificering for afdelingen kan
til enhver tid findes i Central Investorinformation pa

www.pfainvest.dk

Potentielle investorer ggres opmaerksomme pa, at
veerdien af afdelingens andele kan udvikle sig sdvel
positivt som negativt afhaengigt af markedsudviklin-

gen m.v.

Der ma forventes ar, hvor kursfald pa aktier oversti-
ger afdelingens gvrige indtaegter.

Aktierisiko

De finansielle markeder, inklusive aktiemarkederne,
pavirkes af de generelle gkonomiske vilkar i samfun-
det, herunder isaer forventningerne til udviklingen i
de makro-gkonomiske forhold, branchespecifikke
forhold og selskabernes evne til at generere indtje-

ning.

Det skal bemaerkes, at kursudsvingene pd aktie-
markederne typisk er stgrre end p& obligationsmar-
kedet og ikke ngdvendigvis er samtidige.
Renterisiko
Rentemarkederne, inklusiv obligationsmarkederne
pdvirkes af de generelle gkonomiske vilkdr, herun-
der forventninger til inflationsudviklingen. Sektorre-
laterede, regionale, nationale samt internationale
begivenheder af for eksempel gkonomisk eller for-
retningsmaessig karakter kan ogsd have afggrende
indflydelse pd sdvel den langsigtede som den kort-
renteudvikling p3

sigtede rentemarkederne og


http://www.pfainvest.dk/

dermed pa udviklingen i nettovaerdien af afdelingens

formue.

Hertil kommer specifikke forhold hos udstederne,

herunder evnen til at indfri forpligtelserne.

Det skal bemaerkes, at kursudsvingene p& obligati-
onsmarkederne typisk er mindre end p& aktiemarke-

det og ikke ngdvendigvis er samtidige.

Landerisiko

Afdelingen investerer blandt andet i amerikanske og
europaeiske vaerdipapirer. Kursudviklingen pa det in-
ternationale aktie- og obligationsmarked har dermed
en betydning for afdelingens vaerdiudvikling. S3vel
specifikke amerikanske samt europaiske politiske
og regulatoriske foranstaltninger, sdsom regioner-
nes finansielle og gkonomiske udvikling, herunder
rente- og valutaudviklingen, samt andre pavirkende
faktorer er derfor vaesentlige risikoelementer for ud-
viklingen i nettoveerdien af afdelingens formue, som
ikke eller kun delvis kan elimineres ved risikospred-

ning indenfor afdelingens investerings-univers.

Risiko vedrgrende selskabsspecifikke forhold
Veaerdien af et enkelt vaerdipapir kan svinge mere end
det samlede marked og kan derved give et afkast,
som er meget forskelligt fra markedets. Forskydnin-
ger pd valutamarkedet samt lovgivningsmaessige,
konkurrencemaessige, markedsmaessige og likvidi-
tetsmaessige forhold vil kunne pdvirke selskabernes
indtjening. Da afdelingen p8 investeringstidspunktet
kan investere op til 10 pct. I et enkelt selskab, kan
veerdien af afdelingen variere kraftigt som fglge af

udsving i enkelte vaerdipapirer.

Likviditetsrisiko

Veerdipapirer eller et afledt finansielt instrument kan
periodevis ikke handles til rette tid og pris grundet
lav eller ingen aktivitet pa det relevante marked. Li-
kviditetsrisikoen kan opstd som fglge af pludselige
kriser p8 det finansielle marked eller sammenbrud
p& fondsbgrser og andre regulerede markeder. End-
videre kan der vaere gget likviditetsrisiko forbundet

med investering i instrumenter, der ikke er optaget
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til notering eller handel pd en fondsbgrs eller et an-
det reguleret marked.

Indskud i kreditinstitutter

I det omfang afdelingen har foretaget indskud hos et
kreditinstitut indebaerer dette en modpartsrisiko pa
kreditinstituttet.

Valutakursrisiko

Afdelingen kan blandt andet foretage investeringer i
udenlandske aktier og obligationer, hvilket medfgrer
en eksponering mod valutaer, som kan have et
stgrre eller mindre udsving i forhold til danske kro-

ner.

Valutakursrisikoen kan dog i perioder vaere afdaek-

ket helt eller delvist i forhold til danske kroner.

Afledte finansielle instrumenter

Anvendelse af afledte finansielle instrumenter med-
fgrer en risiko for afdelingen svarende til markeds-
eksponeringen pd de afledte finansielle instrumen-
ter. Udviklingen i de underliggende markeder vil pa-

virke veerdien af de afledte finansielle instrumenter.

Anvendelsen af afledte finansielle instrumenter inde-

bzerer en modparts- og kreditrisiko for afdelingen.

Baeredygtighedsrisici

Afdelingen kan vaere eksponeret til risiko fra en mil-
jemaessig, social eller en ledelsesmaessig begiven-
hed eller omstaendighed (”bzeredygtighedsrisici”),
som, hvis den indtreeffer, kan have vaesentlig nega-
tiv indvirkning pd veerdien af investeringen. Ved in-
vesteringer er der fokus p&, at baeredygtighedsrisici
indarbejdes i investeringsprocesserne, herunder ar-
bejdes der ogsd med at identificere og prioritere po-
tentielle, negative baeredygtighedsrisici. Dette sker
med relevante tilpasninger baseret pd aktivklasser
ud fra de muligheder og datagrundlag.

Lan

Finanstilsynet har givet tilladelse til, at afdelingen
kan optage kortfristede 1&n pa op til 10 % af afdelin-
gens formue, bortset fra 1an med investeringsformal.



FEndringer

Enhver oplysning om geeldende investerings-ram-
mer og investeringsrestriktioner kan inden for lovens
rammer og Investeringsforeningens vedtaegter sn-
dres efter bestyrelsens beslutning.

Fondskode og SE-nr.

Afdelingens ISIN er: DK0060522829
SE-nr.: 34 17 94 25
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Balance B

Bestyrelsen har godkendt oprettelse af afdelingen pa
et bestyrelsesmgde den 31. august 2012.

Investeringsomrade og -profil
Afdelingen er udloddende, bevisudstedende og op-
fylder de i aktieavancebeskatningslovens § 21, stk.

2 angivne rammer for investering i fordringer m.v.

Afdelingens andele er optaget til handel pd Nasdaq
Copenhagen A/S.

Afdelingens midler anbringes i overensstemmelse
med reglerne i kapitel 14 og 15 i lov om investe-

ringsforeninger m.v.

Afdelingen kan investere direkte eller indirekte i ak-
tier og obligationer, herunder stats- og realkreditob-
ligationer samt kredit- og erhvervsobligationer i
form af High Yield Obligationer, Emerging Markets
Obligationer og Investment Grade Obligationer ud-
stedt i G7-valutaer og danske kroner, dog sdledes at
den gennemsnitlige andel af aktiebaserede investe-
ringer hen over kalenderaret udggr mindst 50 %.

Afdelingen ma investere sine midler i vaerdipapirer
og pengemarkedsinstrumenter, som har faet adgang
til eller handles pa regulerede markeder omfattet af
Europa-Parlamentets og R&dets direktiv 2014/65/EU
(MIFID II direktivet) eller pd et andet marked belig-
gende i et land, der er medlem af Den Europeeiske
Union, eller i et land, som Fzellesskabet har indgdet
aftale med pa det finansielle omrade, og som er re-
guleret, regelmaessigt arbejdende, anerkendt og of-
fentligt, jf. § 139, stk. 1 og 2, i lov om investerings-
foreninger m.v. samt markeder der er medlem af
World Federation of Exchanges, eller der er full
Members eller Associate Members af Federation of
European Securities Exchanges (FESE). Midlerne kan
desuden anbringes pa det europaeiske og amerikan-
ske marked for High Yield Bonds, herunder OTC-Fi-
xed Income, som er reguleret af Financial Industry
Regulatory Authority (FINRA) samt i Rule 144A ud-
stedelser, hvortil der er knyttet en ombytningsret til
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papirer, der inden for 1 &r registreres hos SEC i hen-
hold til Securities Act af 1933, og som omsaettes pa
OTC Fixed Income markedet. Der investeres pri-
meert i udstedelser med en cirkulerende maengde pa
minimum 25 mio. USD p& kgbstidspunktet. Der er
ikke specifikke krav til likviditeten af disse.

Afdelingen kan dog investere op til 10 % af formuen
i andre veerdipapirer og penge-markedsinstrumenter
end de i § 139, stk. 1 og 2, og § 140 naevnte i lov
om investeringsforeninger m.v., herunder i struktu-
rerede obligationer.

Afdelingen kan placere sin formue i depotbeviser,
herunder i ADRs og GDRs.

Afdelingen kan endvidere investere i andre investe-
ringsforeninger. Afdelingen ma dog kun investere i
de i § 143 i lov om investeringsforeninger m.v. an-
forte andele, safremt disse i henhold til deres ved-
teegter eller fondsbestemmelser, hgjest ma placere
10 % af deres formue i andele i andre foreninger og

afdelinger.

Afdelingen kan udfgre buy/sell-back og sell/buy-
back forretninger. Maksimalt 30 % af formuen kan
pa ethvert tidspunkt indgd i buy/sell-back og
sell/buy-back forretninger.

Afdelingen kan indskyde midler i et kreditinstitut
med vedtaegtsmaessigt hjemsted i et land inden for
Den Europaiske Union, i et land, som Unionen har
indgdet aftale med p3 det finansielle omrade, eller i
et andet land, hvis kreditinstitutter er underlagt og
fglger tilsynsregler, som Finanstilsynet anser for at
veere mindst ligesd strenge som EU-reguleringen, jf.

§ 141 i lov om investeringsforeninger m.v.

Afdelingen m3 ikke investere i preemieobligationer
og konvertible obligationer.

Investeringsfilosofi
Investeringsfilosofien bag afdelingen baserer sig pa
en grundleeggende tro pd vaerdien af diversifikation

og risikostyring. Evnen til at skabe attraktive afkast



inden for afdelingens respektive risikoband opnas
igennem en veldiversificeret balanceret portefglje i
kombination med aktiv forvaltning. Portefgljen opti-
meres ved at den i varierende grad eksponeres mod
de mest attraktive afkastkilder, og at de dermed for-
bundne risici begraenses i overensstemmelse med
afdelingens risikoprofil. Over tid belgnnes risici vari-
erende. Afdelingen sgges sammensat med en spred-
ning pa regioner og sektorer med det formal at op-
timere det forventede afkast. M3lszetningen er at le-

vere et hgjt afkast givet det relevante risikoband.

Afdelingens obligationsportefglje investeres og til-
passes lgbende under hensyntagen til markedsud-
viklingen og risici. Afdelingens aktieportefglje inve-
steres med fokus p& fundamental vaerdi og risiko.

Fordeling og koncentration

Afdelingen skal iagttage de spredningsregler og in-
vesteringsmaessige begraensninger, der er fastsat
for godkendte investeringsforeninger i lov om inve-
steringsforeninger m.v. kapitel 14 og 15.

Afdelingen skal have en obligationseksponering in-
klusiv kontanter mellem 30-50 % og en aktie-ekspo-
nering mellem 50-70 %.

Afledte finansielle instrumenter

Afdelingen kan inden for regler fastsat af Finanstil-
synet anvende afledte finansielle instrumenter til ri-
sikoafdaekning og portefgljepleje, jf. bekendtgg-
relse om danske UCITS' anvendelse af afledte finan-
sielle instrumenter. Anvendelsen af afledte finan-
sielle instrumenter forventes ikke at andre afdelin-

gens overordnede risikoprofil.

ESG/baredygtigheds-kategorisering

Afdelingen fremmer miljgmaessige og sociale karak-
teristika. Dette sker blandt andet ved Igbende at
holde gje med selskaber, der ikke overholder inter-
nationale normer eller konventioner inden for omra-
der som miljgbeskyttelse, arbejdstager- og menne-
skerettigheder, udgve aktivt ejerskab via stemmeaf-
givelse og virksomhedsdialog og ekskludere speci-

fikke selskaber og lande. Afdelingen klassificeres i
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henhold til artikel 8 i EU’s forordning om baeredyg-
tighedsrelaterede oplysninger (SFDR).

Balance B bidrager ydermere til EU’s miljgmal ved at
investere i selskaber, som leverer Igsninger til stabi-
lisering af drivhusgasemissioner og/eller mindsker
eller forebygger negativ indvirkning af nuvaerende
eller forventede klimaaendringer. Derudover investe-

rer afdelingen blandt andet i grgnne obligationer.

Andelen af afdelingens miljgmaessige beeredygtig-
hed vurderes ud fra om investeringernes gkonomi-
ske aktivitet bidrager til et eller flere af EU’s miljg-
maél, ikke vaesentligt skader EU’s miljsmal og udgves
i overensstemmelse med OECD’s retningslinjer for
multinationale virksomheder og FN’s vejledende
principper for erhvervslivet og menneskerettighe-
der.

Opggrelsen af produktets andel af miljgmaessige
bzeredygtige investeringer i henhold til EU-takso-
nomi forordningen er preesenteret i tabellen neden-
for. Datatilgeengeligheden for miljgmaessig baere-
dygtighed er szerligt begraenset, eftersom selskaber
forst er pdlagt denne rapporteringsforpligtelse per
den 1. januar 2023. Andelen af den miljgmaessige
baeredygtighed er derfor baseret pa estimater. Esti-
materne er baseret pa vurderinger og data fra eks-
terne dataleverandgrer og konsulenter og vil grad-
vist blive udfaset, nar rapportering fra selskaberne

er tilgaengelig.

Nedenst8ende opggrelse af andelen af de miljgmaes-
sige beeredygtige investeringer tager derfor ikke
hgjde for EU’s tekniske screeningskriterier, eftersom
overholdelse af disse kriterier, i hgj grad, ikke pa nu-
veerende tidspunkt bliver rapporteret af selskaber.

Andel af investeringer afstemt med EU's miljgtak-

sonomi
Estimeret for EU’s miljgmal 1-6 3,50%
Estimeret for EU’s miljgmal 1-2 3,35%

Note: Tallene er opgjort 29/10/21
Kilde: MSCI



Princippet om ikke at ggre vaesentlig skade geelder
kun for de investeringer, der ligger til grund for det
finansielle produkt, og som tager hgjde for EU-krite-
rierne for miljgmaessigt baeredygtige gkonomiske
aktiviteter. De investeringer, der ligger til grund for
den tilbagevaerende andel af dette finansielle pro-
dukt, tager ikke hgjde for EU-kriterierne for miljg-
maessigt baeredygtige gkonomiske aktiviteter.

Benchmark

Afdelingen har ikke et benchmark. Benchmark blev
fjernet fra afdelingen den 1. april 2019, da afdelin-
gens investeringsstrategi ikke fuldt ud afspejles i til-
gengelige standardbenchmarks.

Afkast og benchmarkudvikling
Afdelingens historiske afkast siden etablering og
benchmarkudvikling for de seneste fem kalenderar

fremgar nedenfor.

Benchmark blev fjernet fra afdelingen den 1. april
2019.

Ar Afkast ~ Benchmark* Afkast ift.
benchmark

2016 5,38 % 8,46 % -3,08 %
2017 6,57 % 5,61 % +0,96 %
2018 -4,30 % -2,80 % -1,50 %
2019 18,04 %
2020 2,57 %
2021%** 9,50 %
2012-21%** 105,88 %

*: Benchmark blev fjernet fra afdelingen den 1. april 2019
**: Perioden 1. januar 2021 - 30. juni 2021

***: Perioden 1. oktober 2012 - 30. juni 2021

Det understreges, at historiske afkast ikke er garanti
for fremtidige afkast.

Risikofaktorer
Afdelingen risikoklassificeres ud fra en beregning af
den ugentlige standardafvigelse malt over en 5-3rig

periode.
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Ved risikoklassificeringen placeres standard-afvigel-
sen pa en skala fra 1-7, hvor 1 er lav risiko og der-
med et formentligt lavt afkast og 7 er hgj risiko og
dermed et formentligt hgjt afkast.

P3 tidspunktet for offentligggrelse af prospektet risi-
koklassificeres afdelingen som 4, jf. nedenstdende
tabel:

Risikomaerkning
EEE
Lav risiko
Lavt afkast

4 |s e |7
Hgj risiko
Hgjt afkast

En opdateret risikoklassificering for afdelingen kan
til enhver tid findes i Central Investorinformation pa

www.pfainvest.dk

Potentielle investorer ggres opmaerksomme pa, at
veerdien af afdelingens andele kan udvikle sig sdvel
positivt som negativt afhaengigt af markedsudvik-

lingen m.v.

Der ma forventes ar, hvor kursfald pa aktier oversti-
ger afdelingens gvrige indtaegter.

Aktierisiko

De finansielle markeder, inklusive aktiemarkederne,
pavirkes af de generelle gkonomiske vilkar i samfun-
det, herunder isaer forventningerne til udviklingen i
de makrogkonomiske forhold, branchespecifikke for-

hold og selskabernes evne til at generere indtjening.

Det skal bemaerkes, at kursudsvingene pa aktie-
markederne typisk er stgrre end pa obligationsmar-
kedet og ikke ngdvendigvis er samtidige.

Renterisiko

Rentemarkederne, inklusiv obligationsmarkederne
pdvirkes af de generelle gkonomiske vilkar, herun-
der forventninger til inflationsudviklingen. Sektorre-
laterede, regionale, nationale samt internationale
begivenheder af for eksempel gkonomisk eller for-

retningsmaessig karakter kan ogsd have afggrende


http://www.pfainvest.dk/

indflydelse p& sével den langsigtede som den kort-
sigtede renteudvikling pa obligationsmarkederne og
dermed pa udviklingen i nettovaerdien af afdelingens

formue.

Hertil kommer specifikke forhold hos udstederne,

herunder evnen til at indfri forpligtelserne.

Det skal bemaerkes, at kursudsvingene p& obligati-
onsmarkederne typisk er mindre end p& aktiemarke-

det og ikke ngdvendigvis er samtidige.

Landerisiko

Afdelingen investerer blandt andet i amerikanske og
europaeiske vaerdipapirer. Kursudviklingen pa det in-
ternationale aktie- og obligationsmarked har dermed
en betydning for Afdelingens vaerdiudvikling. Savel
specifikke amerikanske samt europaeiske politiske
og regulatoriske foranstaltninger, sdsom regioner-
nes finansielle og gkonomiske udvikling, herunder
rente- og valutaudviklingen, samt andre pavirkende
faktorer er derfor vaesentlige risikoelementer for ud-
viklingen i nettoveerdien af afdelingens formue, som
ikke eller kun delvis kan elimineres ved risikospred-

ning indenfor afdelingens investerings-univers.

Risiko vedrgrende selskabsspecifikke forhold
Veaerdien af et enkelt vaerdipapir kan svinge mere end
det samlede marked og kan derved give et afkast,
som er meget forskelligt fra markedets. Forskydnin-
ger pd valutamarkedet samt lovgivningsmaessige,
konkurrencemaessige, markedsmaessige og likvidi-
tetsmaessige forhold vil kunne pavirke selskabernes
indtjening. Da afdelingen p8 investeringstidspunktet
kan investere op til 10 pct. I et enkelt selskab, kan
veerdien af afdelingen variere kraftigt som fglge af

udsving i enkelte vaerdipapirer.

Likviditetsrisiko

Veerdipapirer eller et afledt finansielt instrument kan
periodevis ikke handles til rette tid og pris grundet
lav eller ingen aktivitet pa det relevante marked. Li-
kviditetsrisikoen kan opstd som fglge af pludselige
kriser p8 det finansielle marked eller sammenbrud

pd fondsbgrser og andre regulerede markeder.
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Endvidere kan der vaere gget likviditetsrisiko forbun-
det med investering i instrumenter, der ikke er op-
taget til notering eller handel pa en fondsbgrs eller
et andet reguleret marked.

Indskud i kreditinstitutter

I det omfang afdelingen har foretaget indskud hos et
kreditinstitut indebaerer dette en modpartsrisiko pa
kreditinstituttet.

Valutakursrisiko

Afdelingen kan blandt andet foretage investeringer i
udenlandske aktier og obligationer, hvilket medfgrer
en eksponering mod valutaer, som kan have et
stgrre eller mindre udsving i forhold til danske kro-

ner.

Valutakursrisikoen kan dog i perioder vaere afdaek-
ket helt eller delvist i forhold til danske kroner.

Afledte finansielle instrumenter

Anvendelse af afledte finansielle instrumenter med-
fgrer en risiko for afdelingen svarende til markeds-
eksponeringen pa de afledte finansielle instrumen-
ter. Udviklingen i de underliggende markeder vil p&-
virke veerdien af de afledte finansielle instrumenter.

Anvendelsen af afledte finansielle instrumenter inde-

bzerer en modparts- og kreditrisiko for Afdelingen.

Baeredygtighedsrisici

Afdelingen kan vaere eksponeret til risiko fra en mil-
jemaessig, social eller en ledelsesmaessig begiven-
hed eller omstaendighed (”bzeredygtighedsrisici”),
som, hvis den indtreeffer, kan have vaesentlig nega-
tiv indvirkning pd veerdien af investeringen. Ved in-
vesteringer er der fokus p&, at baeredygtighedsrisici
indarbejdes i investeringsprocesserne, herunder ar-
bejdes der ogsd med at identificere og prioritere po-
tentielle, negative baeredygtighedsrisici. Dette sker
med relevante tilpasninger baseret pd aktivklasser
ud fra de muligheder og datagrundlag.



Lan

Finanstilsynet har givet tilladelse til, at afdelingen
kan optage kortfristede 1an pa op til 10 % af afdelin-
gens formue, bortset fra 1an med investeringsformal.

FEndringer

Enhver oplysning om geeldende investerings-ram-
mer og investeringsrestriktioner kan inden for lovens
rammer og Investeringsforeningens vedtaegter sn-
dres efter bestyrelsens beslutning.

Fondskode og SE-nr.
Afdelingens ISIN er: DK0060446979
SE-nr.: 33478038
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Balance Akkumulerende

Bestyrelsen har godkendt oprettelse af afdelingen pa
et bestyrelsesmgde den 21. april 2017.

Investeringsomrade- og profil
Afdelingen er en bevisudstedende akkumulerende
afdeling.

Afdelingens andele er optaget til handel pd Nasdaq
Copenhagen A/S.

Afdelingens midler anbringes i overensstemmelse
med reglerne i kapitel 14 og 15 i lov om investe-

ringsforeninger m.v.

Afdelingen kan investere direkte eller indirekte i ak-
tier og obligationer, herunder stats- og realkreditob-
ligationer samt kredit- og erhvervsobligationer i
form af High Yield Obligationer, Emerging Markets
Obligationer og Investment Grade Obligationer ud-
stedt i G7-valutaer og danske kroner. Investeringer
i danske aktier skal ske gennem direkte investering
i danske selskaber.

Afdelingen investerer sine midler i vaerdipapirer og
pengemarkedsinstrumenter, som har faet adgang til
eller handles pa regulerede markeder omfattet af
Europa-Parlamentets og R&dets direktiv 2014/65/EU
(MIFID II direktivet) eller pd et andet marked belig-
gende i et land, der er medlem af Den Europeeiske
Union, eller i et land, som Fzellesskabet har indgdet
aftale med pd det finansielle omrade, eller et andet
marked, som er reguleret, regelmaessigt arbej-
dende, anerkendt og offentligt, herunder markeder,
der er medlem af World Federation of Exchanges, el-
ler der er Full Members eller Associate Members af
Federation of European Securities Exchanges
(FESE). Midlerne kan desuden anbringes p& det eu-
ropzeiske og amerikanske marked for High Yield
Bonds, herunder OTC-Fixed Income, som er regule-
ret af Financial
(FINRA) samt i Rule 144A udstedelser, hvortil der er

knyttet en ombytningsret til papirer, der inden for 1

Industry Regulatory Authority

3r registreres hos SEC i henhold til Securities Act af
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1933, og som omsaettes p& OTC Fixed Income mar-
kedet. Der investeres primeert i udstedelser med en
cirkulerende maengde pa& minimum 25 mio. USD pa
kgbstidspunktet. Der er ikke specifikke krav til likvi-
diteten af disse.

Afdelingen kan dog investere op til 10 % af formuen
i andre vaerdipapirer og pengemarkedsinstrumenter
end de i § 139, stk. 1 og 2, og § 140 naevnte i lov
om investeringsforeninger m.v., herunder i struktu-

rerede obligationer.

Afdelingen kan placere sin formue i depotbeviser,
herunder i ADRs og GDRs.

Afdelingen kan endvidere investere i andre investe-
ringsforeninger. Afdelingen ma dog kun investere i
de i § 143 i lov om investeringsforeninger m.v. an-
forte andele, safremt disse i henhold til deres ved-
teegter eller fondsbestemmelser, hgjest ma placere
10 % af deres formue i andele i andre foreninger og
afdelinger.

Afdelingen kan udfgre buy/sell-back og sell/buy-
back forretninger. Maksimalt 30 % af formuen kan
pd ethvert tidspunkt indgd i buy/sell-back og

sell/buy-back forretninger.

Afdelingen kan indskyde midler i et kreditinstitut
med vedtaegtsmaessigt hjemsted i et land inden for
Den Europeiske Union, i et land, som Unionen har
indgdet aftale med p& det finansielle omrade, eller i
et andet land, hvis kreditinstitutter er underlagt og
fglger tilsynsregler, som Finanstilsynet anser for at
vaere mindst ligesa strenge som EU-reguleringen, if.
§ 141 i lov om investeringsforeninger m.v.

Afdelingen m3& ikke investere i preemieobligationer

og konvertible obligationer.

Investeringsfilosofi

Investeringsfilosofien bag afdelingen baserer sig pa
en grundlaaggende tro pd vaerdien af diversifikation
og risikostyring. Evnen til at skabe attraktive afkast

inden for afdelingens respektive risikobdnd opnds



igennem en veldiversificeret balanceret portefglje i
kombination med aktiv forvaltning. Portefgljen opti-
meres ved at den i varierende grad eksponeres mod
de mest attraktive afkastkilder, og at de dermed for-
bundne risici begraenses i overensstemmelse med
afdelingens risikoprofil. Over tid belgnnes risici vari-
erende. Afdelingen sgges sammensat med en spred-
ning pd regioner og sektorer med det formal at op-
timere det forventede afkast. Malsaetningen er at le-
vere et hgit afkast givet det relevante risikoband.

Afdelingens obligationsportefglje investeres og til-
passes lgbende under hensyntagen til markedsud-
viklingen og risici. Afdelingens aktieportefglje inve-

steres med fokus pa fundamental vaerdi og risiko.

Fordeling og koncentration

Afdelingen skal iagttage de spredningsregler og in-
vesteringsmaessige begraensninger, der er fastsat
for godkendte investeringsforeninger i lov om inve-

steringsforeninger m.v. kapitel 14 og 15.

Afdelingen skal have en obligations-eksponering in-
klusiv kontanter mellem 45-70 % og en aktie-ekspo-

nering mellem 30-55 %.

Afledte finansielle instrumenter

Afdelingen kan inden for regler fastsat af Finanstil-
synet anvende afledte finansielle instrumenter til ri-
sikoafdaekning og portefgljepleje, jf. bekendtggrelse
om danske UCITS’ anvendelse af afledte finansielle
instrumenter. Anvendelsen af afledte finansielle in-
strumenter forventes ikke at zendre afdelingens
overordnede risikoprofil.

ESG/baeredygtigheds-kategorisering

Afdelingen fremmer miljgmaessige og sociale karak-
teristika. Dette sker blandt andet ved Igbende at
holde gje med selskaber, der ikke overholder inter-
nationale normer eller konventioner inden for omra-
der som miljgbeskyttelse, arbejdstager- og menne-
skerettigheder, udgve aktivt ejerskab via stemmeaf-
givelse og virksomhedsdialog og ekskludere speci-
fikke selskaber og lande. Afdelingen klassificeres i
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henhold til artikel 8 i EU’s forordning om baeredyg-
tighedsrelaterede oplysninger (SFDR).

Balance Akkumulerende bidrager ydermere til EU’s
miljsmal ved at investere i selskaber, som leverer
Igsninger til stabilisering af drivhusgasemissioner
og/eller mindsker eller forebygger negativ indvirk-
ning af nuvaerende eller forventede klimaandringer.
Balance Akkumulerende

Derudover investerer

blandt andet ogsd i grgnne obligationer.

Andelen af afdelingens miljgmaessige baeredygtig-
hed vurderes ud fra om investeringernes gkonomi-
ske aktivitet bidrager til et eller flere af EU’s miljg-
mal, ikke vaesentligt skader EU’s miljgmal og udgves
i overensstemmelse med OECD’s retningslinjer for
multinationale virksomheder og FN’s vejledende
principper for erhvervslivet og menneskerettighe-
der.

Opggrelsen af produktets andel af miljgmaessige
baeredygtige investeringer i henhold til EU-takso-
nomi forordningen er praesenteret i tabellen neden-
for. Datatilgeengeligheden for miljgmaessig baere-
dygtighed er seerligt begraenset, eftersom selskaber
forst er pdlagt denne rapporteringsforpligtelse per
den 1. januar 2023. Andelen af den miljgmaessige
baeredygtighed er derfor baseret pa estimater. Esti-
materne er baseret pa vurderinger og data fra eks-
terne dataleverandgrer og konsulenter og vil grad-
vist blive udfaset, ndr rapportering fra selskaberne
er tilgeengelig.

Nedenstdende opggrelse af andelen af de miljgmaes-
sige beeredygtige investeringer tager derfor ikke
hgjde for EU’s tekniske screeningskriterier, eftersom
overholdelse af disse kriterier, i hgj grad, ikke p& nu-
veerende tidspunkt bliver rapporteret af selskaber.

Andel af investeringer afstemt med EU's miljgtak-

sonomi
Estimeret for EU’s miljgmal 1-6 3,35%
Estimeret for EU’s miljgmal 1-2 3,16%

Note: Tallene er opgjort 29/10/21
Kilde: MSCI



Princippet om ikke at ggre vaesentlig skade geelder
kun for de investeringer, der ligger til grund for det
finansielle produkt, og som tager hgjde for EU-krite-
rierne for miljgmaessigt baeredygtige gkonomiske
aktiviteter. De investeringer, der ligger til grund for
den tilbagevaerende andel af dette finansielle pro-
dukt, tager ikke hgjde for EU-kriterierne for miljg-
maessigt baeredygtige gkonomiske aktiviteter.

Benchmark

Afdelingen har ikke et benchmark. Benchmark blev
fjernet fra afdelingen den 1. april 2019, da afdelin-
gens investeringsstrategi ikke fuldt ud afspejles i til-
gengelige standardbenchmarks.

Afkast og benchmarkudvikling
Afdelingens historiske afkast siden etablering og
benchmarkudvikling for de seneste fem kalenderar

fremgar nedenfor.

Benchmark blev fjernet fra afdelingen den 1. april
2019.

Ar Afkast Benchmark* Afkast ift.
benchmark
2017** 0,70 % 1,63 % -0,93 %
2018 -4,30 % -2,50 % -1,60 %
2019 15,70 %
2020 3,30 %
2021 %** 6,45 %
2017-21****x 22 98 %

*: Benchmark blev fjernet fra afdelingen den 1. april 2019
**Perioden 28. juni 2017- 31. december 2017
***: Perioden 1. janaur 2021 - 30. juni 2021

*¥***: Perioden 28. juni 2017 - 30. juni 2021

Det understreges, at historiske afkast ikke er garanti

for fremtidige afkast.

Risikofaktorer

Afdelingen risikoklassificeres mélt ved standardafvi-
gelsen, og da afdelingen er etableret 21. april 2017,
anvendes der en repraesentativ portefglje fra fgr

etableringen. I takt med, at afkastmalingerne
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pdbegyndes for afdelingen selv, erstattes beregnin-
gerne med disse faktiske afkastberegninger, saledes
at der til enhver tid er en 5-3rig afkasthistorik til be-

regning af standardafvigelsen.

Ved risikoklassificeringen placeres standard-afvigel-
sen pa en skala fra 1-7, hvor 1 er lav risiko og der-
med et formentligt lavt afkast, og 7 er hgj risiko og
dermed et formentligt hgjt afkast.

P& tidspunktet for offentligggrelse af prospektet risi-
koklassificeres afdelingen som 4, jf. nedenstdende
tabel:

Risikomaerkning
1 ‘ 2 ‘ 3
Lav risiko

Lavt afkast

4 [s |6 |7
Hgj risiko
Hgijt afkast

En opdateret risikoklassificering for afdelingen kan
til enhver tid findes i Central Investorinformation pa

www.pfainvest.dk

Potentielle investorer ggres opmaerksomme pa, at
veerdien af afdelingens andele kan udvikle sig sdvel
positivt som negativt afhaengigt af markedsudviklin-

gen m.v.

Der ma forventes ar, hvor kursfald pa aktier oversti-

ger afdelingens gvrige indteegter.

Aktierisiko

De finansielle markeder, inklusive aktiemarkederne,
pévirkes af de generelle skonomiske vilkar i samfun-
det, herunder isaer forventningerne til udviklingen i
de makrogkonomiske forhold, branchespecifikke for-
hold og selskabernes evne til at generere indtjening.

Det skal bemaerkes, at kursudsvingene pa aktiemar-
kederne typisk er stgrre end p& obligationsmarkedet

og ikke ngdvendigvis er samtidige.

Landerisiko


http://www.pfainvest.dk/

Afdelingen investerer blandt andet i amerikanske og
europaeiske vaerdipapirer. Kursudviklingen pa det in-
ternationale aktie- og obligationsmarked har dermed
en betydning for afdelingens vaerdiudvikling. Savel
specifikke amerikanske samt europaeiske politiske
og regulatoriske foranstaltninger, sdsom regioner-
nes finansielle og gkonomiske udvikling, herunder
rente- og valutaudviklingen, samt andre pdvirkende
faktorer er derfor vaesentlige risikoelementer for ud-
viklingen i nettoveerdien af afdelingens formue, som
ikke eller kun delvis kan elimineres ved risikospred-

ning indenfor afdelingens investerings-univers.

Renterisiko

Rentemarkederne, inklusiv obligationsmarkederne
pdvirkes af de generelle gkonomiske vilkar, herun-
der forventninger til inflationsudviklingen. Sektorre-
laterede, regionale, nationale samt internationale
begivenheder af for eksempel gkonomisk eller for-
retningsmaessig karakter kan ogsd have afggrende
indflydelse pa sdvel den langsigtede som den kort-
sigtede renteudvikling pa rentemarkederne og der-
med pd udviklingen i nettoveerdien af afdelingens

formue.

Hertil kommer specifikke forhold hos udstederne,

herunder evnen til at indfri forpligtelserne.

Det skal bemaerkes, at kursudsvingene pd obligati-
onsmarkederne typisk er mindre end pa aktiemarke-

det og ikke ngdvendigvis er samtidige.

Risiko vedrgrende selskabsspecifikke forhold
Veaerdien af et enkelt vaerdipapir kan svinge mere end
det samlede marked og kan derved give et afkast,
som er meget forskelligt fra markedets. Forskydnin-
ger pd valutamarkedet samt lovgivningsmaessige,
konkurrencemaessige, markedsmaessige og likvidi-
tetsmaessige forhold vil kunne pavirke selskabernes
indtjening. Da afdelingen p8 investeringstidspunktet
kan investere op til 10 pct. I et enkelt selskab, kan
veerdien af afdelingen variere kraftigt som fglge af

udsving i enkelte vaerdipapirer.

42

Likviditetsrisiko

Veaerdipapirer eller et afledt finansielt instrument kan
periodevis ikke handles til rette tid og pris grundet
lav eller ingen aktivitet p& det relevante marked. Li-
kviditetsrisikoen kan opsta som fglge af pludselige
kriser p& det finansielle marked eller sammenbrud
pa fondsbgrser og andre regulerede markeder. End-
videre kan der vaere gget likviditetsrisiko forbundet
med investering i instrumenter, der ikke er optaget
til notering eller handel p& en fondsbgrs eller et an-
det reguleret marked.

Indskud i kreditinstitutter

I det omfang afdelingen har foretaget indskud hos et
kreditinstitut, indebaerer dette en modpartsrisiko pa
kreditinstituttet.

Valutakursrisiko

Afdelingen kan foretage investeringer i udenlandske
aktier og obligationer, hvilket medfgrer en ekspone-
ring mod valutaer, som kan have et stgrre eller min-
dre udsving i forhold til DKK.

Valutakursrisikoen kan dog i perioder vaere afdaek-
ket helt eller delvist i forhold til DKK.

Afledte finansielle instrumenter

Anvendelse af afledte finansielle instrumenter med-
fgrer en risiko for afdelingen svarende til markeds-
eksponeringen pa de afledte finansielle instrumen-
ter. Udviklingen i de underliggende markeder vil p&-

virke veerdien af de afledte finansielle instrumenter.

Anvendelsen af afledte finansielle instrumenter inde-

bzerer en modparts- og kreditrisiko for afdelingen.

Baeredygtighedsrisici

Afdelingen kan vaere eksponeret til risiko fra en mil-
jemaessig, social eller en ledelsesmaessig begiven-
hed eller omstaendighed ("baeredygtighedsrisici”),
som, hvis den indtraeffer, kan have veesentlig nega-
tiv indvirkning p& vaerdien af investeringen. Ved in-
vesteringer er der fokus p&, at baeredygtighedsrisici
indarbejdes i investeringsprocesserne, herunder ar-

bejdes der ogsa med at identificere og prioritere



potentielle, negative baeredygtighedsrisici. Dette
sker med relevante tilpasninger baseret pd aktiv-
klasser ud fra de muligheder og datagrundlag.

Lan

Finanstilsynet har givet tilladelse til, at afdelingen
kan optage kortfristede 1an pa op til 10 % af afdelin-
gens formue, bortset fra 1an med investeringsformal.

FEndringer

Enhver oplysning om geeldende investerings-ram-
mer og investeringsrestriktioner kan inden for lovens
rammer og Investeringsforeningens vedtaegter aen-
dres efter bestyrelsens beslutning.

Fondskode og SE-nr.
Afdelingens ISIN er: DK0060814440
SE-nr: 3545 74 37
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Balance C

Bestyrelsen har godkendt oprettelse af afdelingen pa
et bestyrelsesmgde den 25. februar 2015.

Investeringsomrade- og profil

Afdelingen er en udloddende, bevisudstedende ak-
tiebaseret afdeling, der opfylder de i aktieavancebe-
skatningslovens § 21, stk. 2, anfgrte begraensninger
til aktivmassen.

Afdelingens andele er optaget til handel pd Nasdaq
Copenhagen A/S.

Afdelingens midler anbringes i overensstemmelse
med reglerne i kapitel 14 og 15 i lov om investe-

ringsforeninger m.v.

Afdelingen kan investere direkte eller indirekte i ak-
tier og obligationer, herunder stats- og realkreditob-
ligationer samt kredit- og erhvervsobligationer i
form af High Yield Obligationer, Emerging Markets
Obligationer og Investment Grade Obligationer ud-
stedt i G7-valutaer og danske kroner, dog sdledes at
den gennemsnitlige andel af aktiebaserede investe-
ringer hen over kalenderaret udggr mindst 50 %.

Afdelingen ma investere sine midler i vaerdipapirer
og pengemarkedsinstrumenter, som har faet adgang
til eller handles pd regulerede markeder omfattet af
Europa-Parlamentets og R&dets direktiv 2014/65/EU
(MIFID II direktivet) eller pd et andet marked belig-
gende i et land, der er medlem af Den Europeeiske
Union, eller i et land, som Fzellesskabet har indgdet
aftale med pd det finansielle omrade, eller et andet
marked, som er reguleret, regelmaessigt arbej-
dende, anerkendt og offentligt, herunder markeder,
der er medlem af World Federation of Exchanges, el-
ler der er Full Members eller Associate Members af
Federation of European Securities Exchanges
(FESE). Midlerne kan desuden anbringes p& det eu-
ropzeiske og amerikanske marked for High Yield
Bonds, herunder OTC-Fixed Income, som er regule-
ret af Financial

(FINRA) samt i Rule 144A udstedelser, hvortil der er

Industry Regulatory Authority
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knyttet en ombytningsret til papirer, der inden for 1
3r registreres hos SEC i henhold til Securities Act af
1933, og som omsaettes p& OTC Fixed Income mar-
kedet. Der investeres primeert i udstedelser med en
cirkulerende maengde pa& minimum 25 mio. USD pa
kgbstidspunktet. Der er ikke specifikke krav til likvi-
diteten af disse.

Afdelingen kan dog investere op til 10 % af formuen
i andre vaerdipapirer og pengemarkedsinstrumenter
end de i § 139, stk. 1 og 2, og § 140 naevnte i lov
om investeringsforeninger m.v., herunder i struktu-

rerede obligationer.

Afdelingen kan placere sin formue i depotbeviser,
herunder i ADRs og GDRs.

Afdelingen kan endvidere investere i andre investe-
ringsforeninger. Afdelingen ma dog kun investere i
de i § 143 i lov om investeringsforeninger m.v. an-
forte andele, safremt disse i henhold til deres ved-
teegter eller fondsbestemmelser hgjest m& placere
10 % af deres formue i andele i andre foreninger og
afdelinger.

Afdelingen kan udfgre buy/sell-back og sell/buy-
back forretninger. Maksimalt 30 % af formuen kan
pd ethvert tidspunkt indgd i buy/sell-back og

sell/buy-back forretninger.

Afdelingen kan indskyde midler i et kreditinstitut
med vedtaegtsmaessigt hjemsted i et land inden for
Den Europeiske Union, i et land, som Unionen har
indgdet aftale med p& det finansielle omrade, eller i
et andet land, hvis kreditinstitutter er underlagt og
fglger tilsynsregler, som Finanstilsynet anser for at
vaere mindst ligesd strenge som EU-reguleringen, jf.

§ 141 i lov om investeringsforeninger m.v.

Afdelingen m3& ikke investere i preemieobligationer

og konvertible obligationer.

Investeringsfilosofi
Investeringsfilosofien bag afdelingen baserer sig pa

en grundlaaggende tro pd vaerdien af diversifikation



og risikostyring. Evnen til at skabe attraktive afkast
inden for afdelingens respektive risikobdnd opnds
igennem en veldiversificeret balanceret portefglje i
kombination med aktiv forvaltning. Portefgljen opti-
meres ved at den i varierende grad eksponeres mod
de mest attraktive afkastkilder, og at de dermed for-
bundne risici begraenses i overensstemmelse med
afdelingens risikoprofil. Over tid belgnnes risici vari-
erende. Afdelingen sgges sammensat med en spred-
ning pd regioner og sektorer med det formal at op-
timere det forventede afkast. Malsaetningen er at le-
vere et hgijt afkast givet det relevante risikobdnd.

Afdelingens obligationsportefglje investeres og til-
passes lgbende under hensyntagen til markedsud-
viklingen og risici. Afdelingens aktieportefglje inve-

steres med fokus pa fundamental vaerdi og risiko.

Fordeling og koncentration

Afdelingen skal iagttage de spredningsregler og in-
vesteringsmaessige begraensninger, der er fastsat
for godkendte investeringsforeninger i lov om inve-

steringsforeninger m.v. kapitel 14 og 15.

Afdelingen skal have en obligationseksponering in-
klusiv kontanter mellem 10-35 % og en aktieekspo-

nering mellem 65-90 %.

Afledte finansielle instrumenter

Afdelingen kan inden for regler fastsat af Finanstil-
synet anvende afledte finansielle instrumenter til ri-
sikoafdaekning og portefgljepleje, jf. bekendtggrelse
om danske UCITS’ anvendelse af afledte finansielle
instrumenter. Anvendelsen af afledte finansielle in-
strumenter forventes ikke at aendre Afdelingens
overordnede risikoprofil.

ESG/baeredygtigheds-kategorisering

Afdelingen fremmer miljgmaessige og sociale karak-
teristika. Dette sker blandt andet ved Igbende at
holde gje med selskaber, der ikke overholder inter-
nationale normer eller konventioner inden for omra-
der som miljgbeskyttelse, arbejdstager- og menne-
skerettigheder, udgve aktivt ejerskab via stemmeaf-
ekskludere

givelse og virksomhedsdialog og
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specifikke selskaber og lande. Afdelingen klassifice-
res i henhold til artikel 8 i EU’s forordning om bazere-
dygtighedsrelaterede oplysninger (SFDR).

Balance C bidrager ydermere til EU’s miljgmal ved at
investere i selskaber, som leverer lgsninger til stabi-
lisering af drivhusgasemissioner og/eller mindsker
eller forebygger negativ indvirkning af nuvaerende
eller forventede klimaaendringer. Derudover investe-
rer Balance C blandt andet ogsa i grenne obligatio-
ner.

Andelen af afdelingens miljgmaessige beeredygtig-
hed vurderes ud fra om investeringernes gkonomi-
ske aktivitet bidrager til et eller flere af EU’s miljg-
maél, ikke vaesentligt skader EU’s miljsmal og udgves
i overensstemmelse med OECD’s retningslinjer for
multinationale virksomheder og FN’s vejledende
principper for erhvervslivet og menneskerettighe-
der.

Opggrelsen af produktets andel af miljgmaessige
bzeredygtige investeringer i henhold til EU-takso-
nomi forordningen er preesenteret i tabellen neden-
for. Datatilgeengeligheden for miljgmaessig baere-
dygtighed er szerligt begraenset, eftersom selskaber
forst er pdlagt denne rapporteringsforpligtelse per
den 1. januar 2023. Andelen af den miljgmaessige
baeredygtighed er derfor baseret pa estimater. Esti-
materne er baseret pa vurderinger og data fra eks-
terne dataleverandgrer og konsulenter og vil grad-
vist blive udfaset, nar rapportering fra selskaberne

er tilgaengelig.

Nedenst8ende opggrelse af andelen af de miljgmaes-
sige beeredygtige investeringer tager derfor ikke
hgjde for EU’s tekniske screeningskriterier, eftersom
overholdelse af disse kriterier, i hgj grad, ikke pa nu-

veerende tidspunkt bliver rapporteret af selskaber.

Andel af investeringer afstemt med EU's miljgtak-

sonomi
Estimeret for EU’s miljgmal 1-6 3,79%
Estimeret for EU’s miljgmal 1-2 3,61%

Note: Tallene er opgjort 29/10/21



Kilde: MSCI

Princippet om ikke at ggre vaesentlig skade geelder
kun for de investeringer, der ligger til grund for det
finansielle produkt, og som tager hgjde for EU-krite-
rierne for miljgmaessigt baeredygtige gkonomiske
aktiviteter. De investeringer, der ligger til grund for
den tilbagevaerende andel af dette finansielle pro-
dukt, tager ikke hgjde for EU-kriterierne for miljg-
maessigt baeredygtige gkonomiske aktiviteter.

Benchmark
Afdelingens historiske afkast siden etablering og
benchmarkudvikling for de seneste fem kalenderar

fremgar nedenfor.

Benchmark blev fjernet fra afdelingen den 1. april
2019.

Afkast og benchmarkudvikling
Afdelingens historiske afkast siden etablering og
benchmarkudvikling for de seneste fem kalenderdr

fremgar nedenfor.

Benchmark blev fjernet fra afdelingen den 1. april
2019.

Ar Afkast ~ Benchmark* Afkast ift.
benchmark
2016 4,88 % 9,29 % -4,41 %
2017 7,43 % 6,48 % +0,95 %
2018 -5,20 % -3,20 % -2,00 %
2019 23,23 %
2020 2,19 %
2021%** 12,61 %
2015-21*** 50,11 %

* 1 Benchmark blev fjernet fra afdelingen den 1. april 2019

**: 1. januar 2021 - 30. juni 2021

***: Perioden 5. maj 2015 - 30. juni 2021

Det understreges, at historiske afkast ikke er garanti
for fremtidige afkast.

Risikofaktorer
Afdelingen risikoklassificeres ud fra en beregning af
den ugentlige standardafvigelse malt over en 5-3rig
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periode. Da afdelingen er etableret 25. februar 2015,
anvendes der en repraesentativ portefglje fra far
etableringen. I takt med, at afkastmalingerne pabe-
gyndes for afdelingen selv, erstattes beregningerne
med disse faktiske afkastberegninger, sdledes at der
til enhver tid er en 5-8rig afkasthistorik til beregning

af standardafvigelsen.

Ved risikoklassificeringen placeres standard-afvigel-
sen pa en skala fra 1-7, hvor 1 er lav risiko og der-
med et formentligt lavt afkast og 7 er hgj risiko og
dermed et formentligt hgjt afkast.

P8 tidspunktet for offentligggrelse af prospektet risi-
koklassificeres afdelingen som 4, jf. nedenstdende
tabel:

Risikomaerkning
EEE
Lav risiko
Lavt afkast

4 |s e |7
Hgj risiko
Hgjt afkast

En opdateret risikoklassificering for afdelingen kan
til enhver tid findes i Central Investorinformation pa

www.pfainvest.dk

Potentielle investorer ggres opmaerksomme pa, at
veerdien af afdelingens andele kan udvikle sig sdvel
positivt som negativt afhaengigt af markedsudviklin-

gen m.v.

Der ma forventes ar, hvor kursfald pa aktier oversti-
ger afdelingens gvrige indteegter.

Aktierisiko

De finansielle markeder, inklusive aktiemarkederne,
pavirkes af de generelle gkonomiske vilkar i samfun-
det, herunder isaer forventningerne til udviklingen i
de makrogkonomiske forhold, branchespecifikke for-

hold og selskabernes evne til at generere indtjening.

Det skal bemaerkes, at kursudsvingene pa aktie-
markederne typisk er stgrre end pa obligationsmar-

kedet og ikke ngdvendigvis er samtidige.


http://www.pfainvest.dk/

Renterisiko

Rentemarkederne, inklusiv obligationsmarkederne
pavirkes af de generelle gkonomiske vilkdr, herun-
der forventninger til inflationsudviklingen. Sektorre-
laterede, regionale, nationale samt internationale
begivenheder af for eksempel gkonomisk eller for-
retningsmaessig karakter kan ogsd have afggrende
indflydelse p& sével den langsigtede som den kort-
sigtede renteudvikling pa obligationsmarkederne og
dermed pa udviklingen i nettovaerdien af afdelingens

formue.

Hertil kommer specifikke forhold hos udstederne,

herunder evnen til at indfri forpligtelserne.

Det skal bemaerkes, at kursudsvingene pa obligati-
onsmarkederne typisk er mindre end pa aktiemarke-

det og ikke ngdvendigvis er samtidige.

Landerisiko

Afdelingen investerer blandt andet i amerikanske og
europaeiske vaerdipapirer. Kursudviklingen pa det in-
ternationale aktie- og obligationsmarked har dermed
en betydning for afdelingens vaerdiudvikling. S3vel
specifikke amerikanske samt europaiske politiske
og regulatoriske foranstaltninger, sdsom regioner-
nes finansielle og gkonomiske udvikling, herunder
rente- og valutaudviklingen, samt andre pavirkende
faktorer er derfor vaesentlige risikoelementer for ud-
viklingen i nettoveerdien af afdelingens formue, som
ikke eller kun delvis kan elimineres ved risikospred-

ning indenfor afdelingens investerings-univers.

Risiko vedrgrende selskabsspecifikke forhold
Veaerdien af et enkelt vaerdipapir kan svinge mere end
det samlede marked og kan derved give et afkast,
som er meget forskelligt fra markedets. Forskydnin-
ger pa valutamarkedet samt lovgivningsmaessige,
konkurrencemaessige, markedsmaessige og likvidi-
tetsmaessige forhold vil kunne pavirke selskabernes
indtjening. Da afdelingen p8 investeringstidspunktet
kan investere op til 10 pct. i et enkelt selskab, kan
veerdien af afdelingen variere kraftigt som fglge af

udsving i enkelte vaerdipapirer.
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Likviditetsrisiko

Veerdipapirer eller et afledt finansielt instrument kan
periodevis ikke handles til rette tid og pris grundet
lav eller ingen aktivitet pd det relevante marked. Li-
kviditetsrisikoen kan opstd som fglge af pludselige
kriser p& det finansielle marked eller sammenbrud
pa fondsbgrser og andre regulerede markeder. End-
videre kan der veere gget likviditetsrisiko forbundet
med investering i instrumenter, der ikke er optaget
til notering eller handel pd en fondsbgrs eller et an-
det reguleret marked.

Indskud i kreditinstitutter

I det omfang afdelingen har foretaget indskud hos et
kreditinstitut indebaerer dette en modpartsrisiko pa
kreditinstituttet.

Valutakursrisiko

Afdelingen kan blandt andet foretage investeringer i
udenlandske aktier og obligationer, hvilket medfgrer
en eksponering mod valutaer, som kan have et
stgrre eller mindre udsving i forhold til danske kro-

ner.

Valutakursrisikoen kan dog i perioder vaere afdaek-
ket helt eller delvist i forhold til danske kroner.

Afledte finansielle instrumenter

Anvendelse af afledte finansielle instrumenter med-
fgrer en risiko for afdelingen svarende til markeds-
eksponeringen pa de afledte finansielle instrumen-
ter. Udviklingen i de underliggende markeder vil p&-
virke veerdien af de afledte finansielle instrumenter.

Anvendelsen af afledte finansielle instrumenter inde-

baerer en modparts- og kreditrisiko for afdelingen.

Baeredygtighedsrisici

Afdelingen kan vaere eksponeret til risiko fra en mil-
jemaessig, social eller en ledelsesmaessig begiven-
hed eller omstaendighed (”bzeredygtighedsrisici”),
som, hvis den indtreeffer, kan have vaesentlig nega-
tiv indvirkning p& vaerdien af investeringen. Ved in-

vesteringer er der fokus p&, at baeredygtighedsrisici



indarbejdes i investeringsprocesserne, herunder ar-
bejdes der ogsd med at identificere og prioritere po-
tentielle, negative baeredygtighedsrisici. Dette sker
med relevante tilpasninger baseret pd aktivklasser
ud fra de muligheder og datagrundlag.

Lan
Finanstilsynet har givet tilladelse til, at afdelingen
kan optage kortfristede 1an pa op til 10 % af afdelin-

gens formue, bortset fra 1an med investeringsformal.

AEndringer

Enhver oplysning om geeldende investerings-ram-
mer og investeringsrestriktioner kan inden for lovens
rammer og Investeringsforeningens vedtaegter aen-
dres efter bestyrelsens beslutning.

Fondskode og SE-nr.
Afdelingens ISIN er: DK0060622884
SE-nr.: 34189811
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Feaelles for afdelingerne

Udbud og tegning

Andele

Afdelingerne er registreret hos VP Securities A/S, og
andele & 100 kr. eller multipla heraf udstedes gen-
nem denne. Andelene udstedes til ihaendehaver,
men kan noteres p3 navn i Investeringsforeningens

bgger.

Navnenotering finder sted gennem investorens kon-
tofgrende institut.

Ejerregistret fgres af VP Securities A/S.

Den enkelte afdeling afholder omkostninger for-bun-
det med registrering i VP Securities A/S.

Kgb og salg af andele
Kgb og salg af andele kan formidles ved henvendelse
til et hvilket som helst pengeinstitut beliggende i

Danmark samt hos bgrsmaeglerselskaber.

Andele i Investeringsforeningen, der er kgbt pd det
sekundaere marked, kan ikke salges direkte tilbage
til Investeringsforeningen. Investorer skal kgbe og
szelge andele pa et sekundaert marked ved hjzelp af
en bgrsmaegler og skal muligvis afholde gebyrer i
forbindelse hermed.

Optagelse til handel
Afdelingerne er optaget til handel p& Nasdaq Copen-
hagen A/S.

Nye afdelinger sgger om optagelse til handel pd
Nasdaq Copenhagen A/S.

Emission af andele

Investeringsforeningsandelene udbydes i Igbende
emission uden fastsat hgjeste belgb til den aktuelt
beregnede tegningskurs og med kutymemaessige

handelsomkostninger.
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Der er ingen maksimum for, hvor mange investe-
ringsforeningsandele, der m& udstedes i afdelin-

gerne.
Andelene udbydes i Igbende emission hos:

Danske Bank A/S
Corporate Actions
Holmens Kanal 2-12
1092 Kgbenhavn K.
TIf. +45 45 14 36 94

Danske Bank A/S er bevisudstedende institut i for-
hold til VP Securities A/S.

Tegningsordrer kan endvidere afgives gennem gv-

rige pengeinstitutter og bgrsmaeglere.

Andele i Investeringsforeningens afdelinger afreg-
nes kutymemaessigt pa tredjedagen efter tegningen

samtidig med registrering pa i VP Securities A/S.

Indledende tegningsperiode ved stiftelse af
nye afdelinger

Investeringsforeningsandelene udbydes i en indle-
dende tegningsperiode, ndr en ny afdeling stiftes.

Alle tegningsordrer, som er indleveret til tegnings-
stedet inden tegningsperiodens udlgb, vil blive op-
fyldt.

N&r den indledende tegningsperiode er slut, udsen-
des nota til tegnerne med angivelse af det tegnede
belgb. Betaling skal ske inden en naermere angivet
frist, hvorefter andelene vil blive registreret pa inve-
storens VP-konto.

Emissionspris

Emissionsprisen fastsaettes i henhold til § 4 (Dob-
beltprismetoden) i bekendtggrelse om beregning af
emissions- og indlgsningspriser ved tegning og ind-
Igsning af andele i investeringsforeninger m.v. ved
opggrelse af indre veerdi efter samme princip-per
som anvendes i arsrapporten med tilleeg af et belgb

til deekning af udgifter ved kgb af finansielle



instrumenter og til ngdvendige omkostninger ved

emissionen.

I de ngdvendige omkostninger indgdr et formid-
lingshonorar til de samarbejdspartnere, der har ind-
gdet en samarbejdsaftale med investeringsfor-enin-

gen.

Den indre veerdi beregnes ved at dividere formuens
veerdi pd opggrelsestidspunktet med antallet af teg-
nede andele.

Det maksimale emissionstillaag og sammensaetning
pd enkelte omkostninger og for de enkelte afdelin-

ger fremgar af nedenstdende tabel:

Afdeling 1* 2% * 3*kx*
Mellemlange Obligationer 0,00 0,10 0,10
Kreditobligationer 0,00 0,35 0,35
Danske Aktier 0,10 0,07 0,17
Globale Aktier 0,10 0,10 | 0,15
Balance AA 0,02 0,18 0,20
Balance A 0,02 0,18 0,20
Balance B 0,04 0,16 0,20
Balance Akkumulerende 0,04 0,16 0,20
Balance C 0,05 0,15 0,20

1*: Kurtage og gvrige direkte handelsomkostninger i %
2*%*: @vrige markedsafledte udgifter ved kgb af finansielle in-
strumenter i %

3***: T alt maksimale emissionsomkostninger i %

Det angivne maksimale emissionstilleeg kan over-
skrides i perioder med ualmindelige markedsforhold
som medfgrer en stigning i “gvrige markedsafledte
omkostninger”. S3fremt denne situation opstar, vil
Investeringsforeningen oplyse om dette via sin
hjemmeside og ved offentligggrelse af en medde-
lelse via Nasdaq Copenhagen A/S.

Indigsningspris

Indlgsningsprisen fastsaettes i henhold til § 4 (Dob-
beltprismetoden) i bekendtggrelse om beregning af
emissions- og indlgsningspriser ved tegning og ind-

Igsning af andele i investeringsforeninger m.v. ved
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opggrelse af indre veerdi efter samme principper som
anvendes i &rsrapporten med fradrag af et belgb til
daekning af udgifter ved salg af finansielle instru-
menter og til ngdvendige omkostninger ved indlgs-

ningen.

Den indre vaerdi beregnes ved at dividere formuens
veerdi pa opggrelsestidspunktet med antallet af teg-
nede andele.

Afdeling 1% 2% % 3**
*
Mellemlange Obligationer 0,00 0,10 0,10
Kreditobligationer 0,00 0,35 0,35
Danske Aktier 0,10 0,07 0,17
Globale Aktier 0,10 0,10 0,15
Balance AA 0,02 0,18 0,20
Balance A 0,02 0,18 0,20
Balance B 0,04 0,16 0,20
Balance Akkumulerende 0,04 0,16 0,20
Balance C 0,05 0,15 0,20

1*: Kurtage og gvrige direkte handelsomkostninger i %
2*%*: @vrige markedsafledte udgifter ved salg af finansielle in-
strumenter i %

3***: I alt maksimale indlgsningsomkostninger i %

Det angivne maksimale indlgsningsfradrag kan over-
skrides i perioder med ualmindelige markedsforhold
som medfgrer en stigning i "gvrige markedsafledte
omkostninger”. Safremt denne situation opstar, vil
Investeringsforeningen oplyse om dette via sin
hjemmeside og ved offentligggrelse af en medde-
lelse via Nasdaq Copenhagen A/S.

Ex-kupon
Safremt der oprettes ex-kupon afdelinger ggres

dette fra primo januar.

For udbyttebetalende obligationsbaserede afdelin-
ger fastsaettes emissionsprisen ved at dividere for-
eningens formue efter fradrag af det beregnede og
reviderede udbytte for det foregdende regnskabsar
med den nominelle veaerdi af tegnede andele. Til
dette laegges et belgb til deekning af udgifterne til




kgb af finansielle instrumenter og til ngdvendige om-
kostninger ved emissionen.

Kursoplysning

Den indre veerdi samt emissions- og indlgsnings-
kursen af andele i Investeringsforeningens afdelin-
ger beregnes hver dag og er tilgaengelig pa forenin-
gens hjemmeside www.pfainvest.dk, og pa Nasdagq

Copenhagen A/S’ hjemmeside for investeringsfor-
eningsbeviser (www.ifx.dk) eller ved henvendelse til

Investeringsforeningen.

Fastholdelse af risikoprofil
Investeringsforeningen fokuserer pd at fastholde af-

delingernes risikoprofiler.

Nogle af de vaesentlige faktorer der indgr, er over-
vagning af, at portefgljerne er veldiversificerede
med hensyn til eksponering pa lande, brancher, sek-
torer, kreditkvaliteter og andre relevante markeds-
segmenteringer indenfor afdelingernes respektive
investeringsuniverser. Samtidig kontrolleres, at af-
kastet for de enkelte afdelinger i en vis udstraekning
er p& niveau med eller over det respektive bench-
mark, safremt der er tilknyttet et benchmark til af-
delingen. Ved kontrollen tages hgjde for, at der i de
enkelte ar kan vaere et vist udsving og maleperioden

vil minimum udggre 3 ar.

Investeringsforeningens bestyrelse har for alle afde-
linger fastlagt malsaetning for afkast og risikoram-
mer, som kapitalforvalteren Igbende vurderer og ju-

sterer udnyttelsen af.

Flytning

Der gezelder ingen seerlige regler for investorers flyt-
ning fra en afdeling til en anden i Investeringsfor-
eningen. Flytning betragtes som indlgsning med ef-
terfolgende emission pd almindelige vilkdr. En inve-
stor kan frit handle sine andele i Investeringsforenin-

gen.

Omseettelighed

Andele i Investeringsforeningen er frit omsaettelige.
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Investering i depotbeviser

Afdelinger der ma investere i aktier, ma ogsa inve-
stere | depotbeviser, sdésom ADR’s og GDRs, som ud-
ggr vaerdipapirer, der kan siddestilles med aktier. Af-
delingerne ma dog kun investere i depotbeviser, der
repraesenterer aktier, som afdelingerne i henhold til

investeringspolitikken ma investere i.

Investering i depotbeviser indebaerer en ekspone-
ring mod udstederen af depotbeviset.

Market Making

Investeringsforeningen har indgdet aftale med Dan-
ske Bank A/S om market making af andele i Inve-
steringsforeningen. Formalet med market making
eller prisstillelse er at sikre likviditeten og kontinu-
erlige kabs- og salgspriser pa basis af aktuelle emis-
sions- og indlgsningspriser.

Som honorar for ydelserne betaler foreningen Dan-
ske Bank A/S 85.000 kr. pr. afdeling pr. ar.

Aftalen med Danske Bank A/S kan opsiges uden var-
sel af begge parter.

Afledte finansielle instrumenter

Afdelingerne kan inden for regler fastsat af Finans-
tilsynet anvende afledte finansielle instrumenter, li-
gesom afdelingerne pd tilsvarende vis kan indga

repo’er og foretage vardipapirudidn.

Bestyrelsen har godkendt, at de enkelte afdelinger
handler afledte finansielle instrumenter (“OTC") med
modparter, der har sit vedtaegtsmaessige hjemsted
inden for den Europaeiske Union, Storbritannien eller
USA og hvis langfristede gaeld som minimum er ra-
ted Baa3 af Moody'’s eller tilsvarende af et andet in-

ternationalt anerkendt kreditvurderingsbureau.

Handel med afledte finansielle instrumenter (OTC)
forudseetter, at de p&geeldende transaktioner er ind-
gaet i henhold til en relevant rammeaftale, der sikrer
mulighed for at der kan ske modregning af parternes
forpligtelser og daglig udveksling af sikkerhedsstil-

lelse. P& trods af ovenstdende kan Afdelingen dog


http://www.pfainvest.dk/

indgd valutahandler med en Igbetid p8 under 3 dage
uden indgdelse af aftale om sikkerhedsstillelse, sa-
fremt modparten opfylder naervaerende investe-
ringsstrategis alternative kriterier for godtagelse af
modpater med henblik p& handel med afledte finan-
sielle instrumenter (OTC).

Kreditvurdering

Investeringsforvaltningsselskabet skal for de forval-
tede afdelinger lgbende foretage vurdering af kredit-
risikoen for den enkelte afdelings finansielle instru-
menter. For de afdelinger, hvor investeringsprofilen
angiver betingelser om en bestemt kreditveerdighed
malt ved et internationalt kreditvurderingsbureau,
foretages der i overensstemmelse med Europa-Par-
lamentets og Radets forordning (EU) nr. 462/2013
om andring af forordning (EF) nr. 1060/2009 om
kreditvurderingsbureauer tillige en individuel vurde-
ring af kreditbureauets rating. Investeringsforvalt-
ningsselskabet foretager efter fastsatte procedurer
en vurdering af kreditrisikoen pa de enkelte afdelin-

gers finansielle instrumenter.

Identifikation af geografisk eksponering

For identifikation af den geografiske eksponering
kan der i nogle afdelinger anvendes for hvert enkelt
finansielt instrument betegnelsen “Country of Risk”,
som er standardbetegnelse for, hvor det enkelte fi-
nansielle instrument har sit forretningsomrade.
"Country of Risk” defineres efter en ISO standard og
tager hgjde for fire faktorer: ledelsens saede, primaer
handel med det finansielle instrument, oprindelse af
salg og indtjening samt rapporteringsvaluta. For
visse specielle udstedelser gaelder undtagelser.

Stemmerettigheder
Investeringsforeningens bestyrelse har delegeret
befgjelsen til at udgve stemmeretten pd Investe-
ringsforeningens finansielle instrumenter til PFA As-
set Management A/S.
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Ansvarlige investeringer og
aktivt ejerskab (Responsible
Investments)

Bestyrelsen har udarbejdet en politik for ansvarlige
investeringer og aktivt ejerskab (RI-politikken). For
alle afdelinger i Foreningen investeres der med ud-
gangspunkt i RI-politikken.

RI-politikken kan findes p& pfainvest.dk, hvor PFA
Asset Management A/S ogsa Igbende opdaterer fgl-
gende:

e Eksklusionsliste over selskaber PFA har valgt at
frasaelge samt rsagen til frasalg og eksklusion

e Log over de selskaber som PFA er i aktivt ejer-
skabs dialog med samt fremdriften i dialogen

e Resultater for stemmeafgivelse, hvor PFA som
aktionaer har afgivet stemmer pa generalfor-
samlingen.

Ambition

M3lsaetningen er at skabe langsigtet veerdi for Inve-
steringsforeningens investorer p& ansvarlig vis. RI-
politikken sigter p& baggrund heraf mod, at sociale
hensyn, miljgmaessige hensyn samt corporate
governance - tilsammen ESG faktorer - indgar som
indbyrdes sammenhangende parametre i investe-
ringsprocessen med henblik pa at reducere risikoen
for tab og sdledes potentielt set gge muligheden for
at maksimere det langsigtede investeringsafkast pa

danske og udenlandske bgrsnoterede vaerdipapirer.

Derfor er det en del af Foreningens samlede investe-
ringsstrategi at investere i selskaber med en god sel-
skabsledelse og en forretningsmodel med en god og
baeredygtig vaerdiskabelse. Det er samtidig vigtigt,
at det enkelte selskab har forhold for medarbejdere,
samarbejdspartnere og miljg, der lever op til OECD’s
retningslinjer for multinationale virksomheder og
FN’s konventioner og retningslinjer for ansvarlig
virksomhedsadfzerd. Det er endvidere maélsaetnin-
gen, at der skal vaere en lav risiko for, at der indgas
en investering, som ikke lever op til rammerne be-
skrevet i politikken.
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Ambition om CO2 reduktion

Foreningens centrale “investment belief” er, at hgje
afkast og lavt CO2 aftryk er foreneligt — inden for
rimelighedens graense. Foreningen bakker op om Pa-
ris-aftalens m8/ om at begraense CO2-udledningen,
fordi den globale opvarmning betragtes som en ne-
gativ eksternalitet, der kan vaere vaerdigdeleeggende
for portefgljerne. Det er foreningens vurdering, at
den grgnne omstilling frembyder interessante inve-
steringsmuligheder og at hgje afkast er foreneligt
med et fokus p§ et lavt CO2-aftryk. Foreningen har
derfor en ambition om at reducere CO2-udledningen
i den samlede eksisterende investeringsportefolje
med 29 % for kreditobligationer og aktier inden
2025 med basis pr. ultimo 2019. CO2-udledningen
méles som carbon footprint (EVIC). Ambitionen m§-
les samlet for aktier og kreditobligationer p8 tveers
af de underliggende afdelinger i Foreningen

Metode

PFA Asset Management A/S skal overholde Forenin-
gens politik for ansvarlige investeringer og aktivt
ejerskab, og som fglge heraf ogsd overholde de be-
slutninger, der vedtages af PFA’s Responsible In-
vestment Board (“PFA’s RI Board”), medmindre In-
vesteringsforeningens bestyrelse eller PFA Asset Ma-

nagement A/S traeffer en anden beslutning.

Det understreges, at Investeringsforeningen ikke er
bundet af de beslutninger, som vedtages af PFA’s RI
Board, og Investeringsforeningens bestyrelse kan til
enhver tid beslutte ikke at fglge RI Boardets beslut-
ninger.

Ansvarlighed som en del af investeringspro-
cessen

Integration af beeredygtighedsrisici i investerings-
processen

PFA Asset Management A/S vurderer investeringsri-
siko i alle investeringsbeslutninger. Investeringsri-
siko kan komme mange steder fra. Det er b.la. fi-

nansielle risici som renterisiko, likviditetsrisiko og



markedsrisiko. Investeringsrisiko kan dog ogsa vaere
fra en miljgmaessig, social eller en ledelsesmaessig
begivenhed eller omstaendighed. Den type risiko kal-
des for baeredygtighedsrisici, og kan have en negativ
effekt pa afkastet af en investering. Som ordet an-
tyder haenger denne type risiko taet sammen med
baeredygtigheden af investeringer. PFA Asset Mana-
gement A/S har fokus pd at baeredygtighedsrisici
indarbejdes i investeringsprocesserne, herunder ar-
bejder PFA Asset Management A/S ogsd med at
identificere og prioriterer potentielle negativt beaere-
dygtighedsrisici. Dette sker med relevante tilpasnin-
ger baseret pa aktivklasser ud fra de muligheder og
datagrundlag, der foreligger.

N&r PFA Asset Management A/S arbejder med bae-
redygtighedsrisici, sker det eksempelvis via due dili-
gence baseret pd tilgeengelige data, ESG-analyser,
viden om seerlige forhold i de enkelte brancher og i
de enkelte virksomheder, projekter eller lande. Her-
udover baseres principperne for ansvarlighed i inve-
steringsprocessen pé fglgende forhold:

Integrering af klima- og miljghensyn
Foreningen gnsker at integrere miljg- og klimahen-
syn i investeringsprocessen. Det sker ved at:
. Vurdere den miljgmaessige og baeredyg-
tige forretningsvinkel i investeringer.
. Undgd at investere i de selskaber, der
modarbejder malene fra Paris-aftalen ved
COP21.

Integrering af ansvarlig skattepraksis

Foreningen tager afstand fra aggressiv skatteplan-
laegning, og vi forventer, at selskaber, som vi inve-
sterer i, p& samme made tager afstand herfra.

I arbejdet for at sikre en ansvarlig skattepraksis for-

holder Foreningen sig aktivt til:

. Om en jurisdiktion p& investeringstids-
punktet tilslutter sig rapporteringsstan-
darder som CRS eller FACTA

. EU’s sortliste over lande, der ikke er sam-

arbejdsvillige om skattespgrgsmal.
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P& noterede investeringer har PFA Asset Manage-
ment A/S en proces for screening af selskabers ef-
terlevelse af OECD’s Base Erosion and Profit Shifting
action plan (BEPS) samt en proces for aktiv ejer-
skabsdialog, som koordineres af PFA’s Responsible
Investment Board (RI Board).

Aktivt ejerskab

Foreningen vil vaere en aktiv ejer, der pavirker sel-
skaber, der investeres i, i retning af en langsigtet,
beeredygtig og ansvarlig vaerdiskabelse. Foreningens
aktive ejerskab varetages af PFA Asset Management
A/S og bestdr af en raekke indsatser, der fglger op
pd og pavirker et selskabs adfeerd og strategi. Det
indebaerer blandt andet:

e Overvagning, monitorering og screening

e Aktiv ejerskabsdialog

e Stemmeafgivelse

e Samarbejde med andre aktionzerer

e Kommunikation med relevante interessen-
ter

e HAandtering af interessekonflikter

PFA opretholder en eksklusionsliste

Selskaber, der systematisk og vedvarende overtrae-
der politik for aktivt ejerskab og ansvarlige investe-
ringer ekskluderes fra investeringsuniverset. Et sel-
skab kan tages op til genovervejelse, hvis det kan
pavises, at selskabet har sendret sin praksis.

Foreningen gnsker ikke at investere i selskaber, der
producerer kontroversielle vaben som klyngevaben,
anti-personelle landminer og atomvben. Over for
denne selskabstype fgrer PFA Asset Management
A/S en

dem systematisk fra alle investeringsaktiviteter. PFA

ikke-involveringsstrategi, og ekskluderer

Asset Management A/S ekskluderer pa vegne af for-
eningen selskaber, som er i konflikt med fglgende

traktater og konventioner:

. FN-konventionen for visse konventionelle
vaben (CCW herunder protokoller I-V)

. FN-konventionen mod biologiske vaben
(BWC)



. FN-konventionen mod kemiske véaben
(CWCQC)
. FN-konventionen mod anti-personelle

landminer (Ottawa-konventionen)
. FN-konventionen mod klyngevaben (Oslo-

konventionen)

PFA Asset Management A/S ekskluderer ogsa lande,
som enten er underlagt internationale sanktioner
imod statsgaeld, eller som PFA Asset Management
A/S har vurderet som ikke investeringsegnede.

Det er muligt at laese mere om Foreningens arbejde

med ansvarlige investeringer pa pfainvest.dk

Udlodning af udbytte

Vedrorende udloddende afdelinger
I det omfang afdelingen har indkomst af den pagael-
dende art, opggres udlodning pa8 grundlag af fgl-
gende komponenter:
- indtjente renter samt vederlag for evt. udlan
af vaerdipapirer
- indtjente udbytter fratrukket indeholdt udbyt-
teskat og tillagt tilbagebetalt udbytteskat samt
I&ntagers betaling til I3ngiver af dennes mang-
lende udbytte ved evt. aktieudldn
- realiserede nettokursgevinster pa aktier
- realiserede nettokursgevinster pa obligati-
oner og skatkammerbeviser
- realiserede nettokursgevinster pa valuta-konti
- nettokursgevinster ved afdelingens anven-
delse af afledte finansielle instrumenter, be-
regnet efter lagerprincippet
- belgb der er fremfgrt som fglge af nedrundin-
ger af minimumsindkomsten

Inden udlodning fragdr afdelingens administrations-
omkostninger. Udlodningen opfylder de i ligningslo-
vens § 16 C anfgrte krav til minimumsindkomsten.

Som konsekvens af de variable komponenter i ud-
byttets sammensaetning kan udbyttesatsen variere

fra ar til ar.
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Udbyttesatsen kan nedrundes til naermeste 0,1 % af
andelenes palydende veerdi. Safremt udbyttet er
nedrundet eller er opgjort til mindre end 0,1% over-
feres nedrundingen til udlodning det efterfglgende

o
ar.

For udloddende aktiebaserede afdelinger sker udlod-
ning af udbytte efter fradrag af 27 % acontoskat. For
rene udloddende obligations-baserede afdelinger til-

bageholdes ikke acontoskat.

Uanset afdeling modtager andele registreret pa pen-
sionskonti udbytte uden tilbageholdelse af aconto-
skat. Udbetaling af udbytte til investorens konto sker
via VP Securities.

Udbytte

Vedrorende udloddende afdelinger

Udbyttet udbetales det efterfglgende &r. Det vil sige,
at udbyttet for 2020 udbetales efter den ordinaere
generalforsamling, der afholdes i 2021.

For 2020 vises foresldede udbytte for regnskabsaret
2020, som indstilles til godkendelse pd generalfor-
samlingen den 25. marts 2021. Bestyrelsen kan be-
slutte at udbetale a conto udbytter forud for gene-

ralforsamlingen.

Af nedenstdende skema fremgar de seneste fem ars
udbytte til udlodning i DKK pr. andel.

Afdeling: 201 | 2017 | 2018 | 2019 | 2020
6

Mellemlange 0,70 1,20 0,10 0,20 0,30

Obligationer*

Kreditobliga- 0,80 15,50 0,00 1,90 4,50

tioner

Danske Ak- 12,9 14,90 19,90 9,20 15,80

tier 0

Globale Ak- 3,40 3,70 0,00 11,30 0,00

tier




Balance - 0,20 3,40 0,60 1,70
AA**

Balance A 6,30 1,80 4,00 0,90 2,20
Balance B 7,70 1,90 3,90 2,40 2,50
Balance C 5,80 1,50 1,40 2,10 3,00

*Afdelingen er opstartet 30. marts 2016

**: Afdelingen er opstartet den 28. juni 2017

Da stykstgrrelsen for afdelingernes andele er 100

DKK, angiver skemaet endvidere udbytteprocenten.

Akkumulerende afdelinger

For akkumulerende afdelinger udbetales der ikke ud-
bytte, men afdelingen henlaegger arets resultat til
formuen. Afkast af investering i afdelingen vil fore-
komme som kurszendring (positiv eller negativ) pa

foreningsandelene.

Beskatning af afdelingerne

Investeringsforeningens udloddende afdelinger fal-
ger og overholder udlodningsbestemmelserne i lig-
ningsloven, og afdelingerne er derfor selv fritaget for
beskatning.

Investeringsforeningens akkumulerende afdelinger
fglger og overholder udlodningsbestemmelserne i
ligningsloven, og er som udgangspunkt fritaget for
beskatning. Normalt pdleegges der dog en akkumu-
lerende afdeling en endelig skat pa 15 pct. af udbyt-
ter fra danske selskaber mv., der udbetaler udbytte

til afdelingen.
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Beskatning af investorerne

Beskatning af afkast i form af udbytte, kursgevinst
og kurstab etc. tager udgangspunkt i, om en afdeling
er aktiebaseret eller obligationsbaseret.

Investeringer i afdelingerne kan komme fra mange
juridiske enheder og i det fglgende vil beskatning fra
personers frie midler, personers pensioner, midler
under virksomhedsskatteordningen, selskabers mid-
ler og fondes midler blive gennemgdet. For disse
investortyper er geeldende at alle er skattepligtige i

Danmark.

Investeringer fra gvrige investortyper herunder in-
vesteringer fra udenlandske juridiske enheder vil
ikke blive gennemgaet, og for disse investorer hen-

vises til egne rddgivere.

Nar en investeringsforening udlodder et arligt ud-
bytte pa8 baggrund af afdelingens underliggende re-
aliserede nettogevinster, vil foreningen i skattemaes-
sig henseende formelt blive kaldt et investeringsin-

stitut med minimumsbeskatning.

Hvis investeringsforeningen ikke arligt udlodder ud-
bytte, men i stedet sparer nettogevinsterne op i af-
delingen, anses foreningen i stedet for en akkumu-
lerende investeringsforening. For privatpersoner be-
handles investeringsbeviser i disse former for inve-
steringsforeninger forskelligt i skattemaessig for-
stand.

Investering fra personers frie midler:
Vedrorende udloddende afdelinger

Beskatningen af udloddende afdelingers opgjorte
minimums-indkomst (optjent udbytte, renter mv.)
samt eventuelle frivillige udlodninger sker efter reg-
lerne i personskatteloven og relaterer sig til, om af-
delingen er obligationsbaseret eller aktiebaseret.
Gevinst og tab ved afstdelse af andele i afdelinger-
ne beskattes efter reglerne i aktieavancebeskat-
ningsloven. Gevinst/tab ved salg af investeringsbe-
viser i aktiebaserede afdelinger beskattes som aktie-
Gevinst/tab ved

indkomst. salg af
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investeringsbeviser i obligationsbaserede afdelinger
beskattes som kapitalindkomst.

Oplysning om udbytte indberettes til skattemyndig-
hederne og meddeles deltagerne hvert &r i arsrap-
porten og pa Investeringsforeningens hjemmeside.

Der tilbageholdes a conto udbytteskat af udloddet
udbytte fra aktiebaserede afdelinger samt fra fund-
of-fund afdelinger, der ikke er rene obligationsbase-
rede afdelinger (omfatter pt. afdeling Balance A, Ba-
lance AA, Balance B og Balance C).

Der tilbageholdes som udgangspunkt ikke a conto
udbytteskat af udloddet udbytte for rene obligations-
afdelinger, der, dvs. afdelinger som alene investerer
efter en obligationsstrategi (Omfatter pt. afdeling
Mellemlange Obligationer, Udenlandske Obligationer
og Kreditobligationer). Dog kan der i seerlige tilfeelde
blive tilbageholdt udbytteskat i en ren obligationsba-
seret afdeling, safremt afdelingen besidder aktier i
Igbet af et regnskabsar.

P& baggrund af andringer i lovgivningen er der pa
nuvaerende tidspunkt opstaet usikkerhed i branchen
om, hvordan hybride obligationer bgr behandles

skattemaessigt.

Skattestyrelsen har anbefalet, at der indeholdes en
aconto skat i forbindelse med udbetaling af udbytter
fra de investeringsfonde, der har investeret i hybride
obligationer. Indeholdelsen af aconto skat af udbyt-
ter bgr ske, indtil endelig afklaring har fundet sted.
PFA invest fglger Skattestyrelsens udmelding. (om-
fatter pt. afdelingen Kreditobligationer).

Vedrorende akkumulerende afdelinger

Investorerne beskattes hvert &r af arets stigning i
veerdien af deres investeringsforeningsandele i ak-
kumulerende afdelinger, mens der er fradrag for

3rets fald i denne vaerdi - sakaldt lagerbeskatning.

Lagerbeskatning sker pa grundlag af forskellen mel-

lem investeringsforeningsandelenes veaerdi ved



henholdsvis arets slutning og begyndelse (kalender-
drsregnskab).

Gevinst og tab pa investeringsforeningsandelene

medregnes i kapitalindkomsten.

Investering fra personers pensioner:

Vedrgrende udloddende afdelinger
Beskatning sker efter pensionsafkastbeskatningslo-
ven med en pensionsafkastskat p& 15,3 %. Udbytte

udloddes uden fradrag af acontoskat.

Vedrorende akkumulerende afdelinger

Beskatning sker efter pensionsafkastbeskatningslo-
ven med en pensionsafkastskat pd 15,3 %. Gevinst
eller tab pd investeringsforeningsandelene opggres

efter lagerprincippet.

Midler fra virksomhedsskatteordningen:

Vedrorende udloddende afdelinger

Midler fra virksomhedsskatteordningen ma ikke pla-
ceres i Investeringsforeningens udloddende afdelin-
ger, da dette er at betragte som en havning af et
tilsvarende belgb fra ordningen.

Vedrorende akkumulerende afdelinger
Midler under virksomhedsskatteordningen kan inve-
steres i andele i akkumulerende afdelinger.

Her beskattes gevinster og tab efter lagerprincippet.

Gevinster og tab indgar i virksomhedens beskat-
ningsgrundlag og beskattes med den forelgbige virk-
somhedsskat. Den endelige beskatning afhanger af
virksomhedens resultat, herunder gevinst og tab pa
investeringsforeningsandelene og de individuelle

forhold i virksomhedsskatteordningen.

Midler fra selskaber:

Vedrorende udloddende afdelinger
Investor skal medregne avancer og tab efter lager-
princippet. Avancer og tab medregnes ved opggrel-

sen af den selskabsskattepligtige indkomst.

Vedrorende akkumulerende afdelinger
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Investor skal medregne avancer og tab efter lager-
princippet. Avancer og tab medregnes ved opggrel-

sen af den selskabsskattepligtige indkomst.

Midler fra fonde:

Vedrgrende udloddende afdelinger

Investeres under hensyntagen til de enkelte fondes
egne bestemmelser i vedtaegterne. Der vil under
visse forudsaetninger veere mulighed for at veelge
mellem

realisationsbeskatning eller lagerbeskat-

ning.

Vedrorende akkumulerende afdelinger
Investeres under hensyntagen til de enkelte fondes

egne bestemmelser i vedtaegterne.

Investor skal medregne avancer og tab efter lager-
princippet. Avancer og tab indgar i den skattepligtige
indkomst, der beskattes efter fondsbeskatningslo-

ven.



Foreningsandelenes ret-
tigheder og pligter

Ordinzer generalforsamling
Investeringsforeningens ordinaere generalforsam-
ling afholdes hvert &r inden udgangen af april ma-
ned.

Rettigheder

Ingen foreningsandele har seerlige rettigheder.

Stemmeret

En investors ret til at deltage i og afgive stemmer pa
generalforsamlingen er betinget af, at vedkom-
mende besidder andele i foreningen pd registre-
ringsdatoen. Registreringsdatoen er den dato, som
ligger 1 uge fgr datoen for generalforsamlingens af-
holdelse. Deltagelse i generalforsamlingen forud-
saetter tillige, at investoren har anmodet om ad-
gangskort til den pdgeeldende generalforsamling 3
dage forud for afholdelsen. Adgangskort udstedes til
den, der pd registreringsdatoen i foreningens ejer-
bog er noteret som besidder af andele i foreningen,
eller fra hvem foreningen har modtaget behgrig
meddelelse, der dokumenterer vedkommendes be-
siddelse af andelen i foreningen pa registreringsda-
toen, og som er angivet med henblik pa indfrielse i
foreningens ejerbog.

De befgjelser som foreningens generalforsamling
udgver, tilkommer en afdelings investorer for s3 vidt
angdr godkendelse af afdelingens arsrapport, an-
dring af vedtaegternes regler for anbringelse af afde-
lingens formue, afdelingens afvikling eller fusion
samt andre spgrgsmal, som udelukkende vedrgrer
afdelingen.

Hver investor har én stemme for hver kr. 100 paly-
dende andele.

Enhver investor har ret til at mgde pa generalfor-
samlingen ved fuldmaegtig. Fuldmagten, der skal
fremlzegges, skal veaere skriftlig og dateret. Fuld-
magt til bestyrelsen kan ikke gives for laengere tid
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end 1 ar og skal gives til en bestemt generalforsam-
ling med en pa forhdnd kendt dagsorden.

Generalforsamlingen traeffer beslutninger ved al-
mindelig stemmeflerhed, med undtagelse af de i §
17 i vedteegternes naevnte tilfeelde.

Ingen investor kan for sit eget vedkommende afgive
stemme for mere end 1 % af det samlede palydende
af de til enhver tid cirkulerende andele eller 1 % af
det samlede palydende i alle afdelinger ved afstem-
ning om feelles anliggender.

En afdeling i en forening kan ikke udgve stemmeret
for de andele, som afdelingen ejer i andre afdelinger

i foreningen.

Indlgsning af andele

P& en investors forlangende skal foreningen indlgse
investorens andel af en afdelings formue.
Foreningen kan udsaette indlgsningen:

1) nar foreningen ikke kan fastsaette den in-
dre veerdi pa grund af forholdene pa8 mar-
kedet, eller

2) nar foreningen af hensyn til en lige be-
handling af investorerne fgrst fastseetter
indlgsningsprisen, nar foreningen har rea-
liseret de til indlgsningen af andelene ngd-
vendige aktiver.

Finanstilsynet kan kreeve, at foreningen udsaetter

indlgsning af andele.

FAEndring af vedtaegter, fusion, spaltning og op-
lgsning

Beslutning om andring af vedtsegterne og beslut-
ning om en forenings afvikling, spaltning eller fusion
af den ophgrende forening, er kun gyldig, hvis den
tiltreedes af mindst 2/3 savel af de stemmer, som er
afgivet, som af den del af formuen, som er reprae-

senteret pa generalforsamlingen.

Beslutning om @endring af vedtaegternes regler for
anbringelse af en afdelings formue, en afdelings af-
vikling, spaltning, overflytning af en afdeling eller fu-

sion af den ophgrende enhed tilkommer pd



generalforsamlingen afdelingens investorer. Beslut-
ning herom er kun gyldig, hvis den tiltraedes af
mindst 2/3 af savel de stemmer, som er afgivet, som
af den del af afdelingens formue, som er repraesen-

o .
teret pa generalforsamlingen.
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Udstedende institut

Investeringsforeningen har indgdet aftale med Dan-
ske Bank A/S om udstedelse og indlgsning af andele.

For denne ydelse betaler hver afdeling arligt 16.500
kr. Hertil kommer almindelige basisydelser og geby-
rer faktureret i henhold til de til enhver tid gaeldende
satser i VP Securities A/S samt gebyr for cash ma-
nagement funktionen, herunder Automatic Cash

Concentration.

Udstederaftalen kan opsiges af begge parter med
gjeblikkelig virkning.
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Samarbejdsaftaler

Administration

Investeringsforeningen har indgé’let investeringsfor-
valtningsaftale om administration af den daglige le-
delse af Investeringsforeningen med investerings-
forvaltningsselskabet PFA Asset Management A/S.
Ifslge aftalen pdtager PFA Asset Management A/S
sig Investeringsforeningens administrative opgaver.
PFA Asset Management A/S medvirker endvidere
ved aftaleindgdelse med samarbejdspartnere pa

vegne af Investeringsforeningen.

Bestyrelsen kan veelge et andet investerings-forvalt-
ningsselskab, hvis bestyrelsen finder, at det vil vaere

til gavn for Investeringsforeningen.

Disse opgaver skal af PFA Asset Management A/S
forvaltes i overensstemmelse med lov om investe-
ringsforeninger m.v., lov om finansiel virksomhed,
Finanstilsynets bestemmelser, Investeringsforenin-
gens vedteegter, bestyrelsens anvisninger og de af
Investeringsforeningen indgdede aftaler.

Aftalen kan opsiges skriftligt af Investeringsforenin-
gen uden varsel og af PFA Asset Management A/S
med et varsel p& 6 maneder.

De samlede administrationsomkostninger, herunder
omkostninger til kapitalforvaltning, markedsfgring,
administration, bestyrelse, revision, depotselskab,
Finanstilsynet etc. m& maksimalt udggre 2 % p.a. af
den gennemsnitlige formue i en afdeling inden for et

regnskabsar.

For de afdelinger der investerer en betydelig andel
af formuen i andre investeringsforeninger, ma de
maksimale administrationsomkostninger i de inve-
steringsforeninger hvori investeringerne foretages
maksimalt udggre 3 % p.a. af den gennemsnitlige

formue i en afdeling inden for et regnskabsar.

S&fremt en afdeling investerer i andre af foreningens
afdelinger eller ved investering i andre foreninger,
der administreres af PFA Asset Management A/S, vil
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en forholdsmaessig andel af de underliggende afde-
lingers omkostninger i relation til administrations-
og radgivningsvederlag samt markedsfgringshono-
rar blive refunderet til afdelingen.

Ombkostninger der ikke kan henfgres til en enkelt af-
deling fordeles mellem afdelingerne ud fra deres

gennemsnitlige formueveerdi.

De samlede administrationsomkostninger dvs. om-
kostninger til kapitalforvaltning, markedsfgring, ad-
ministration, bestyrelse, revision, depotselskab, Fi-
nanstilsynet etc. er pa basis af satser i naerveerende
prospekt estimeret til fglgende:

Afdeling Andel af formuen
Mellemlange Obligationer 0,40%
Kreditobligationer 0,76%
Danske Aktier 0,93%
Globale Aktier 0,98%
Balance AA 0,76%
Balance A 0,83%
Balance B 0,85%
Balance Akkumulerende 0,87%
Balance C 0,90%

Af de samlede administrationsomkostninger udggr
administrationshonoraret til PFA Asset Management
A/S 0,09 % p.a. af Investeringsforeningens bogfgrte
gennemsnitlige egenkapital (beregnet som et gen-
nemsnit af daglig egenkapital baseret pa ultimo vaer-
dier).

S&fremt Assets Under Management (AuM) korrigeret
for funds of funds i Investeringsforeningen PFA In-
vest stiger til over 25 mia. kr., vil PFA Asset Mana-
gement A/S yde en rabat pd 10 % administrations-
honoraret pa den del af AuM, der overstiger 25
mia.kr. S&fremt AuM korrigeret for funds of funds
stiger til over 50 mia. kr., vil PFA Asset Management
A/S yde en yderligere rabat p& 10 % p8 AuM pa be-
Igbet udover de 50 mia. kr. /Endringen af omkost-
ningssatserne sker pd baggrund af AuM malt den
sidste arbejdsdag i en maned.



Efterfglgende er omkostninger til kapitalforvaltning,
markedsfgring, bestyrelse, revision, depotselskab,
Finanstilsynet etc. specificeret under de respektive
afsnit.

Investeringsforeningen kan ggre krav geeldende
mod PFA Asset Management A/S efter den til enhver
tid geeldende lovgivning.

Enhver investor i Investeringsforeningen kan pa an-
modning til PFA Asset Management A/S fa udleveret
supplerende oplysninger om de kvantitative green-
ser, der geelder for Investeringsforeningens risiko-
styring og om de metoder, som PFA Asset Manage-
ment A/S har valgt for at sikre, at disse graenser til
enhver tid fglges og endelig oplysninger om den se-
neste udvikling i de vigtigste risici og afkast for ka-
tegorierne af de enkelte finansielle instrumenter i

den afdeling, hvor den pdgzeldende er investor.

Kapitalforvalter
Kapitalforvaltning varetages af:
PFA Asset Management A/S

Ifglge investeringsforvaltningsaftalen mellem par-
terne skal PFA Asset Management A/S for afdelin-
gerne varetage k@b og salg af veerdipapirer og finan-
sielle instrumenter til Investeringsforeningen.

Gennemfgrsel af en handel skal til enhver tid under

hensyntagen til reglerne om "Best execution”.

Kapitalforvaltningen sker i overensstemmelse med
den risikoprofil, som Investeringsforeningens be-
styrelse har godkendt for afdelingerne, og som frem-
gar af naerveerende prospekt.

PFA Asset Management A/S skal Igbende fglge Inve-
steringsforeningens portefgljer med henblik p& ak-
tivt at foretage kapitalforvaltning af portefgljernes
sammensaetning og fordeling p& enkelte investerin-

ger.

PFA Asset Management A/S har det fulde ansvar

over for Investeringsforeningen for enhver
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disposition, herunder at de finansielle instrumenter i
afdelingerne til enhver tid opfylder placeringskra-
vene og de af bestyrelsen fastsatte retningslinjer
samt de relevante bestemmelser i lov om investe-

ringsforeninger m.v.

Aftalen kan opsiges skriftligt af Investeringsforenin-
gen uden varsel og fra PFA Asset Management A/S’

side med et varsel pd 6 maneder.

Kapitalforvaltningshonoraret er afdelingsafhaengigt
0og beregnes af afdelingernes bogfgrte gennemsnit-
lige egenkapital (beregnet som et gennemsnit af
daglig egenkapital baseret p& ultimo veerdier).

PFA Asset Management A/S kan - efter indhentelse
af samtykke fra Investeringsforeningens bestyrelse
- videredelegere sine befgjelser om kapitalforvalt-

ning til andre kapitalforvaltere.

Kapitalforvaltningshonorar PFA Asset Manage-
ment A/S

Kapitalforvaltningshonorar for afdelingerne til PFA
Asset Management A/S udggar:

Afdeling Andel af formuen
Mellemlange Obligationer 0,04%
Kreditobligationer 0,12%
Danske Aktier 0,30%
Globale Aktier 0,36%
Balance AA 0,19 %
Balance A 0,21%
Balance B 0,22%
Balance Akkumulerende 0,21%
Balance C 0,26%

S&fremt Assets Under Management (AuM) korrigeret
for funds of funds i Investeringsforeningen PFA In-
vest stiger til over 25 mia. kr., vil PFA Asset Mana-
gement A/S yde en rabat pd 10 % p& kapitalforvalt-
ningshonoraret pa den del af AuM, der overstiger 25
mia.kr. Sa&fremt AuM korrigeret for funds of funds
stiger til over 50 mia. kr., vil PFA Asset Management
A/S yde en yderligere rabat pad 10 % p& AuM pa



belgbet udover de 50 mia. kr. £ndringen af omkost-
ningssatserne sker pd baggrund af AuM malt den

sidste arbejdsdag i en maned.

Safremt PFA Asset Management A/S har videredele-
geret kapitalforvaltningen til andre kapitalforvaltere
skal omkostninger til disse kapitalforvaltere afholdes
af eget kapitalforvaltningshonorar fra Investerings-

foreningen.

PFA Asset Management A/S hovedvirksomhed er ka-
pitalforvaltning og r&dgivning.

Investeringsforeningen kan ggre krav geeldende
mod PFA Asset Management A/S efter den til enhver
tid geeldende lovgivning.

Markedsfgring

Investeringsforeningen har indgdet en markedsfg-
ringsaftale med PFA Bank A/S. Ifglge aftalen skal
PFA Bank A/S varetage markedsfgringen af Investe-
ringsforeningen herunder kontakten til potentielle

investorer og gvrige salgsfremmende aktiviteter.

Aftalen kan opsiges af Investeringsforeningen uden
varsel og fra PFA Bank A/S’ side med et varsel pa 3
méneder.

Som vederlag til PFA Bank A/S betales et afdelings-
afhaengigt vederlag af afdelingernes bogfgrte gen-
nemsnitlige egenkapital (beregnet som et gennem-
snit af daglig egenkapital baseret p8 ultimo veer-
dier).

Vederlaget for markedsfgring af de enkelte afdelin-
ger til PFA Bank A/S udggr:

Afdeling Andel af formuen
Mellemlange Obligatio- 0,25 %

ner

Kreditobligationer 0,50 %
Danske Aktier 0,50 %
Globale Aktier 0,50 %
Balance AA 0,40 %
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Balance A 0,50 %
Balance B 0,50 %
Balance Akkumulerende 0,50 %
Balance C 0,50 %

PFA Bank A/S kan - efter indhentelse af samtykke
fra Investeringsforeningens bestyrelse - videredele-
gere sine befgjelser om markedsfgring til tredje-
mand.

S&fremt PFA Bank A/S har videredelegeret markeds-
fagring til tredjemand skal omkostninger til disse af-

holdes af eget honorar fra Investeringsforeningen.

Selskabet er koncernforbundet med PFA Asset Ma-
nagement A/S.

Investeringsforeningen kan ggre krav geeldende
mod PFA Bank A/S efter den til enhver tid gaeldende

lovgivning.

Koncernselskaber og interessekonflikter
Bestyrelsen for investeringsforeningen har udarbej-
det en separat politik til handtering af interessekon-
flikter for investeringsforeningen for sd vidt angar
bestyrelsens forhold. Bestyrelsen for PFA Asset Ma-
nagement A/S har udarbejdet en separat politik for
handtering af interessekonflikter i forbindelse med
forvaltning af investeringsforeningen.

PFA Holding A/S ejer 100 % af aktierne i PFA Pen-
sion, forsikringsaktieselskab, PFA Bank A/S og PFA
Asset Management A/S, og selskaberne er dermed
koncernforbundne. PFA Pension, forsikringsaktiesel-
skab garanterer for tegningen i forbindelse med lan-
cering af nye afdelinger i Investeringsforeningen.
Det er dog ikke pa sigt PFA Pension, forsikringsak-
tieselskabs intention at vaere majoritetsinvestor i af-
delinger i Investeringsforeningen. Der vurderes ikke
at veere interessekonflikter mellem PFA Pension, for-
sikringsaktieselskab og PFA Asset Management A/S,
idet begge selskaber arbejder for at skabe veerdi til
kunderne i PFA-koncernen bl.a. i form af hgjst muligt

afkast under hensyntagen til en passende risiko.



Depotselskab

Investeringsforeningen har indgdet aftale med J.P.
Morgan Bank Luxembourg, Copenhagen branch, fi-
lial af J.P. Morgan Bank Luxembourg s.a., Kalvebod
Brygge 39-41, DK-1560 Kgbenhavn V. ("].P. Mor-
gan”) om, at denne som depotbank forvalter og op-
bevarer veerdipapirer og likvide midler for Investe-
ringsforeningens afdelinger i overensstemmelse
med lov om investeringsforeninger m.v., lov om fi-
nansiel virksomhed §§ 106-107b samt Finanstilsy-
nets bestemmelser.

Depotbankens forpligtelser

J.P. Morgan patager sig de i lovgivningen fastlagte
kontrolopgaver og forpligtelser i henhold til den til
enhver tid gaeldende lovgivning.

Depotbankens opgaver er blandt andet:

e Forvalte og opbevare Investeringsforenin-
gens finansielle aktiver seerskilt for Investe-
ringsforeningens afdelinger.

e Depotbanken skal fgre konti for Investe-
ringsforeningen og afdelingerne.

e Depotbanken skal fgre kontrol med, at af-
delingernes indre veerdier beregnes i over-
ensstemmelse med lovgivningen og Inve-
steringsforeningens vedtaegter.

e Depotbanken skal i forbindelse med handel
med veerdipapirer kontrollere, at der i for-
bindelse med et salg sker indbetaling af
salgssummen til depotbanken, og at der ved
kgb kun sker betaling til modparten ved
samtidig levering af veaerdipapirer til Inve-
steringsforeningens depot i depotbanken.

e Depotbanken skal pdse, at veerdipapirer,
der handles pd en fondsbgrs eller et andet
reguleret marked, safremt de handles uden
for fondsbgrsen eller markedet, handles til
samme eller en mere fordelagtig pris end
den, der omsaetningens stgrrelse taget i be-
tragtning, kunne opnas pa det pagaeldende
marked.
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e Aftalen kan af begge parter opsiges med et
varsel pd 3 maneder.

Delegation til andre depotbanker
J.P. Morgan kan delegere opbevaringen af veerdipa-
pirer og likvide midler til andre depotbanker.

Ved valg af depotbanker til at varetage delegerede
opgaver skal J.P. Morgan i medfgr af lov om investe-
ringsforeninger m.v. udvise passende dygtighed og
omhu samt Igbende overvdge de delegerede opga-
ver for at sikre et tilstraekkeligt beskyttelsesniveau

af Investeringsforeningens aktiver.

En liste over samtlige selskaber, som J.P. Morgan
har delegeret opbevaringsopgaver til, kan findes pa

Investeringsforeningens www.pfain-

hjemmeside

vest.dk.

Der vil normalt ikke vaere interessekonflikter forbun-
det med delegation af depotbankens funktioner. I til-
feelde af en aktuel eller potentiel interessekonflikt
skal depotbanken varetage investorernes interesser
pa fyldestggrende vis i overensstemmelse med gael-

dende lovgivning.

Vederlag

Afdelingerne betaler et depotgebyr. Det gaeldende
depotgebyr udggr mellem 0,02-0,10 % p.a. af hver
af afdelingernes formue opgjort ultimo hver maned.

Ud over dette betales et transaktionsgebyr pr. trans-
aktion afheengig af det underliggende aktiv.

Udskiftning af depotselskab

Bestyrelsen kan andre sit valg af depotselskab, hvis
bestyrelsen finder, at det vil vaere til gavn for Inve-
steringsforeningen. Foreningens aktiviteter skal i s&
tilfeelde overdrages direkte fra J.P. Morgan til det nye
depotselskab.


http://www.pfainvest.dk/
http://www.pfainvest.dk/

Formue og omkostninger

Formue
Afdelingernes formue pr. 30. juni 2021 i henhold til
seneste arsrapport vises i nedenstdende tabel.

Afdeling Afdelingens for-
mue i t. kr. pr.
30. juni 2021
Mellemlange Obligationer 2.453.136
Kreditobligationer 1.866.411
Danske Aktier 1.687.12
Globale Aktier 2.795.325
Balance AA 254.267
Balance A 3.962.106
Balance B 6.523.971
Balance Akkumulerende 897.414
Balance C 2.115.378

Samlede administrationsomkostninger

Af nedenstdende tabel vises de hidtidige samlede
administrationsomkostninger (TER) angivet i pro-
cent af gennemsnitsformuen i Investeringsforenin-

gen for de seneste fem 3r.

Afdeling 2016 | 2017 | 2018 | 2019 | 2020

Mellemlange 0,35% | 0,33% | 0,39% | 0,41% | 0,41%

Obligationer*

Kreditobligatio- 0,73% | 0,70% | 0,80% | 0,77% | 0,76%

ner

Danske Aktier 1,12% | 1,10% | 1,01% | 0,94% | 0,93%

Globale Aktier 1,14% | 1,09% | 1,03% | 0,98% | 0,98%

Balance AA** - 0,44% | 0,78% | 0,77% | 0,79%
Balance A 0,84% | 0,83% | 0,84% | 0,84% | 0,83%
Balance B 0,91% | 0,89% | 0,87% | 0,85% | 0,84%
Balance Akku- - 0,49% | 0,88% | 0,88% | 0,86%

mulerende ***

Balance C 1,04% | 1,02% | 0,94% | 0,91% | 0,90%

*Afdelingen er opstartet 30. marts 2016
**Afdelingen er opstartet 23. juni 2017

***Afdelingen er opstartet 23. juni 2017

I 2020 udgjorde det samlede vederlag til PFA Asset
Management A/S 57.766.630 kr.
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Bestyrelse
Bestyrelsens honorar godkendes arligt af general-

forsamlingen.

I 2020 udgjorde det samlede vederlag til bestyrelsen
500.000 kr.

Vederlaget til bestyrelsen budgetteres for 2021 til
500.000 kr.

Vederlaget er en feellesomkostning, som fordeles ef-
ter den gennemsnitlige formue i hver afdeling.

Offentlige myndigheder

Finanstilsynet afregnes efter regning.

I 2020 udgjorde den samlede afgift til Finanstilsynet
314.603 kr.

For 2021 budgetteres med et vederlag til Finanstil-
synet pa ca. 356.750 kr. fordelt med ca. 178.000 kr.
for Investeringsforeningen og ca. 13.750 kr. for hver
afdeling, jf. 8§ 361 og 367 i lov om finansiel virk-
somhed.

Arlige omkostninger i procent (AOP)

ROP er et nggletal for de &rlige omkostninger ud fra
principper fastsat af Investeringsfondsbranchen.
RAop giver en investor en mulighed for at sammen-
ligne omkostningsniveauet mellem de forskellige ud-

bydere af afdelinger i investeringsforeninger.

Afdelingernes Aop og indirekte omkostninger kan
findes her https://pfainvest.dk/forside/vores-afde-

linger/faa-overblik-over-afdelinger/. Alternativt kan

det findes pd www.pfainvest.dk. Klik derefter pd af-

delinger i toppen og derefter omkostninger. Her kan
du ogsa finde en beskrivelse af ROP og indirekte om-

kostninger.

Indirekte omkostninger

Indirekte transaktionsomkostninger er de indirekte
spread-omkostninger der opstar i forbindelse med
den Igbende portefgljeforvaltning og handel med

veerdipapirer, samt valuta.


https://pfainvest.dk/forside/vores-afdelinger/faa-overblik-over-afdelinger/
https://pfainvest.dk/forside/vores-afdelinger/faa-overblik-over-afdelinger/
http://www.pfainvest.dk/

De indirekte transaktionsomkostninger afhanger
dels af fondens omsatningshastighed, dels af likvi-
diteten af de aktivklasser der handles. Generelt sd
geelder at jo hgjere omsaetningshastighed og jo min-
dre likvide aktiver der handles - jo stgrre indirekte
transaktionsomkostninger vil det resultere i.

Afdelingernes indirekte omkostninger pr. 31. decem-

ber 2020 er angivet nedenfor:

Afdeling Indirekte om-
kostninger
Mellemlange Obligationer 0,02%
Kreditobligationer 0,37%
Danske Aktier 0,10%
Globale Aktier 0,05%
Balance AA 0,10%
Balance A 0,10%
Balance B 0,09%
Balance Akkumulerende 0,15%
Balance C 0,07%

Saerlige forhold

Dette prospekt, der er udarbejdet pd dansk, hen-
vender sig til danske investorer og er udarbejdet i
overensstemmelse med galdende danske regler og
lovgivning pa offentligggrelsestidspunktet. Prospek-
tet er ikke godkendt af eller registreret hos uden-
landske myndigheder med henblik pa salg og mar-
kedsfgring af andele uden for Danmark.

Oplysninger i dette prospekt kan ikke betragtes som
radgivning vedrgrende investeringsmaessige eller
andre forhold. Potentielle investorer opfordres til at
sgge individuel rddgivning om egne investerings-
maessige og dertil knyttede forhold, der matte veere
relevante i forbindelse med investering i Investe-

ringsforeningen.

Distribution af dette prospekt kan i visse lande vaere

underlagt saerlige restriktioner.

Personer, der kommer i besiddelse af prospektet, er
forpligtede til selv at undersgge og iagttage sa-

67

danne restriktioner. Investeringsforeningen foreta-
ger ikke udbud eller opfordring til noget potentiel in-
vestor under nogen omsteendigheder, hvor det kan

veere ulovligt.

De af prospektet omfattede foreningsandele ma ikke
markedsfgres i USA og Canada, og dette prospekt
ma ikke udleveres til investorer hjemmehgrende i

disse lande.

Oplysninger i dette prospekt er ikke et tilbud eller en
opfordring til at ggre tilbud i nogen jurisdiktion, hvor
et sadant tilbud eller en sddan opfordring til at ggre
tilbud ikke er tilladt, eller til personer over for hvem,
et sadant tilbud eller en sddan opfordring til at ggre
tilbud ikke er tilladt.

Enhver oplysning i naerveerende prospekt kan inden
for lovgivhingens og Investeringsforeningens ved-
teegters rammer andres efter bestyrelsens beslut-

ning.

Regnskabsrapporter

Investeringsforeningens regnskabsar er kalender-
dret, dog var fgrste regnskabsar 31. august 2012 til
31. december 2012. Arsrapport udarbejdes pr. 31.

december og halvarsrapport pr. 30. juni.

For hvert &r og halvar udarbejdes en rapport best3-
ende af balance, resultatopggrelse samt beretning
for hver enkelt afdeling. Ved oprettelse af nye afde-
linger i Investeringsforeningen Igber det fgrste regn-
skabsdr fra dagen efter sidste tegningsdag og frem
til farstkommende 31. december.

Halvarsrapporten samt den reviderede &rsrapport
med bestyrelsens 3rsberetning for det sidst afslut-
tede regnskabsar udleveres pd begeering hos Inve-

steringsforeningen eller kan downloades pa Investe-

ringsforeningens hjemmeside www.pfainvest.dk.

Vedtzegter

Investeringsforeningens vedtaegter er en integreret
del af dette prospekt og er vedlagt som bilag 1.


http://www.pfainvest.dk/

Bilag 1: Vedtaegter for Investeringsforeningen PFA
Invest.

68



