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Ledelsens beretning
ndependent Global ESG Akk og Indepen-

dent Generations ESG Akk investerer i
henholdsvis Independent Global ESG og In-
dependent Generations ESG. Indholdsmees-
sigt far investorerne derfor det samme. Den
vaesentlige forskel er, at de akkumulerende
afdelinger — benzvnt Akk - automatisk rein-
vesterer udbyttet, mens de andre afdelinger
udbetaler udbyttet. Ved automatisk reinve-
stering sikres investorerne derfor, at vaerdien
af investeringen ikke reduceres af udbyttebe-
taling.

Beretningen indeholder, foruden beskrivel-
se af vores investeringsstrategi og indhold i
de underliggende fonde, en vurdering af den
globale ekonomiske og politiske udvikling,
markedsforhold, generelle risici indeholder
den forventninger til vaekst og vardiskabelse
i virksomheder globalt. Herudover omhand-
ler beretningen de forhold, der fremhaever
seerkender og risici for hver fond.

Udveelgelse af virksomheder og

overordnede risici

Resultaterne skabes gennem en omhyggelig
udveelgelse af kvalitetsvirksomheder, der
har steerke egenkapitaler, gennemskuelige og
voksende forretninger samt stigende indtje-
ning. Det betyder, at de i mange ar kan indga
i vores portefoljer. Vi vurderer virksomheder
pa deres ordentlighed og nu ogsa deres bare-
dygtighed ud fra FINs 17 Verdensmal og ESG,
derfor har vi medtaget ESG i vores fondes
navne, da vi ligger i absolut top blandt fonde
i Danmark.

Vi har fokus pa beredygtig vakst og
-energi. Vi ma dog forholde os til et stigende
energiforbrug globalt de naeste mange ar, der
vil veere afhengig af anvendelse af fossile
brandstoffer.

I de aktiebaserede fonde er p.t. ikke inve-
steret i olieselskaber eller minedrift, selvom
de har haft en genopblussen kursmessigt.
Velger vi at investere i denne type virksom-
heder, veelger vi dem, der udnytter ressour-
cerne bedst pa deres vej til en beredygtig
omstilling.

Risikospredningen i fondene sker gennem
valget af solide virksomheder i hele verden,

det tjener vores investorer bade pa kort og

lang sigt.

Independent Global ESG har en hej an-
del af IT-informationsvirksomheder, mens
Independent Generations ESG har fokus pa
familievirksomheder med en hoj andel af
cykliske virksomheder. Begge fonde har leve-
ret tilfredsstillende afkast i halvaret og bedre
end tilsvarende periode sidste ar.

Vores forventninger til vaekst ved indgan-
gen til 2021 er mere end indfriet for vores
virksomheder i forste halvar, hvilket ogsa
har vist sig i aktiekurserne.

Afkast 30.juni 2021
Independent Global ESG Akk 12,16%
Independent Generations ESG Akk 15,66%

Uden risiko ingen afkast - langsigtet

Value og Vakst — Tryghed og Afkast er ver-
dier vi folger. Det er af endnu storre betyd-
ning, nar vi lever i en nulrente-okonomi, og i
en leengere periode med negative renter. Der
tales meget om risiko ved investering i aktier.
Vi ser mere en risiko ved ikke at investere i
sunde solide virksomheder.

Globalt er vaeksten igen steget

Fravaret af inflation har veret et af de mest
betydende samfundsforhold det seneste arti.
Pa trods af lav ledighed og historisk lave ren-
ter, har inflationen ikke indfundet sig for nu,
selv om der har varet en staerk vakst.

Priser og inflation er holdt i ave af pen-
gerigelighed, produktivitetsstigninger samt
ikke mindst pa grund af industrialiseringen
i Kina.

Den nuvarende kombination af genab-
ning og ekonomisk stette medferer en ket-
chupeffekt, hvor eftersporgslen stiger pa
oplevelser, forbrugsgoder, biler og har faet
vare- og transportpriser til at stige. Desuden
har mangel pa arbejdskraft i mange genab-
nede erhverv presset leverancer i industrien
og byggeriet. Det er uklart, om en heojere
inflation er kommet for at blive, eller er et
forbigaende faenomen. I 2021 forventes den
amerikanske ekonomi at vokse med 6,9% og
Eurozonen med 4,3%.
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Politiske globale gnidninger

De politiske gnidninger i verden er uzndret
og Kina og USA’s rivalisering om verdens-
herredommet fylder forsat mere og mere
geopolitisk, handelsmzssigt, teknologisk og
militeert. Dermed pavirkes den okonomiske
udvikling og velstand. Kinas handlinger vi-
ser desverre, at Kina mere onsker at veere
frygtet end beundret, men Kina er samtidig
afhaengig af samarbejdet med vestlige oko-
nomier for landets egen udvikling. Rusland
har de seneste ar ikke haft ekonomiske musk-
ler og bruger derfor i hojere grad deres efter-
retningstjeneste og militre indblanding,
som middel til at skabe en staerk stat.

Hvordan forholder vi os

Hos Independent holder vi fast i vores
strategi om at investere i solide og ordent-
lige virksomheder med vakst i bade top- og
bundlinje. Virksomhederne er i gennemsnit
ikke prisfastsat hejere end et markedsgen-

nemsnit.

Vi forventer, med de nuvaerende rentefor-
hold og inflation, en fortsat positiv udvikling
i vores fonde dog med udsving undervejs.

ESG — Ordentlighed
Vi har altid haft fokus pa at investere i solide
virksomheder, der optraeder ordentligt,

Vi fraveelger tobak, masseodeleggelsesva-
ben samt virksomheder, der ikke optraeder
ordentligt i deres forretningsforelse. Vi har
altid investeret i denne type virksomheder,
og det gleder os, at det ogede fokus pa sam-
fundsansvarlige investeringer har medfort,
at mange af vores kollegaer nu fraveelger
virksomheder med skadelige produkter.

Bedste kur mod uro - Taenk langsigtet
Fremtiden indeholder usikkerhed, men ogsa
muligheder. De okonomiske udfordringer
iseer i Europa fylder, men ogsa de politiske
spendinger globalt kan @ndre pa udviklin-
gen, som vi kender den idag.

Fald i aktiemarkederne tester investorens
vedholdenhed og strategi. Igen og igen har ti-
den vist, at investering i sunde virksomheder
giver det bedste resultat gennem arene, nar
man holder fast og tidsmessigt kober flere

gange.

Samfundsansvar

Vi arbejder ordentligt i alle sammenhznge,
og har med udgangspunkt i de 17 FN ver-
densmal nedfzldet politikker om samfunds-
ansvar som er uddybet pa vores hjemmeside.

000

Anvendt regnskabspraksis
Anvendt regnskabspraksis er uendret i for-
hold til regnskabspraksis i1 arsrapporten
2020.

Sporgsmal til halvarsrapporten eller ak-
tiebeholdningen kan rettes til investerings-
forvaltningsselskab Tiedemann Independent

AJS.
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Independent Invest

Ledelsespategning

Bestyrelse og direktion har dags dato behandlet og godkendt halvarsrapporten for 2021 for Veerdipa-
pirfonden Independent Invest IT’s afdelinger Independent Global Akk og Independent Generations
Akk for perioden 1. januar - 30. juni 2021.

Halvarsrapporten er aflagt i overensstemmelse med Lov om investeringsforeninger m.v.

Det er vores opfattelse, at halvarsregnskabet giver et retvisende billede af fondens aktiver og pas-
siver, finansielle stilling samt resultat.

Ledelsesberetningen for fonden indeholder en retvisende redegorelse for udviklingen i fondens akti-
viteter og ekonomiske forhold samt en beskrivelse af de vaesentligste risici og usikkerhedsfaktorer,
som fonden kan pavirkes af.

Halvarsrapporten er ikke revideret eller reviewet af fondens revisor.

Kobenhavn, den 20. august 2021

Direktion

Christian Tiedemann

Bestyrelse

Henrik Tiedemann Borge Nordgaard Hansen
Formand

Erik Neuberg Rasmussen Per Christiansen



Independent Global ESG Akk
Borsnoteret/Listed 17. februar 2017

Halvarsrapport/Part Yearly Report 01.01.2021 - 30.06.2021

Resultatopgerelse
1.000 DKK 01.01.21
30.06.21
Renter og udbytter 28.515
Kursgevinster og -tab 10.384
Resultat for skat 38.899
Skat 0
Halvarets nettoresultat 38.899
Balance 30.06.21
Aktiver
Likvide midler 1) 40
Kapitalandele 1) 363.194
Mellemvzaerende vedr. handelsafvikling 0
Aktiver i alt 363.234
Passiver
Medlemmernes formue 2) 363.234
Anden geeld 0
Mellemvzerende vedr. handelsafvikling 0
Passiver i alt 363.234
Note 1: Finansielle instrumenter 30.06.21
Borsnoterede finansielle instrumenter 99,99% 363.194
Ovrige aktiver 0,01% 40
T alt 100,0% 363.234

01.01.20
30.06.20
10.572
-17.575
-7.003

0
-7.003

31.12.20

66
319.441
0
319.507

319.417
90

0
319.507

31.12.20
319.441
66
319.507

99,99%
0,01%
100,0%

Profit and Loss Account

Independent Invest

Interest and Dividends
Capital gains and losses
Net profits for the period

Non refundable dividend tax

Net profits for the period

Investerer i sunde
virksomheder i de

etablerede skonomier i
verden

Balance sheet

Assets

Available funds
Investments
Intermediate settlement
Total assets

Liabilities

Members capital

Other Liabilities
Intermediate settlement
Total liabilities

Financial instruments
Listed financial instruments
Other assets

Total

Specifikation af borsnoterede vaerdipapirer kan rekvireres ved at rette henvendelse til

Tiedemann Independent A/S, Vimmelskaftet 48, 1161 Kebenhavn K

Note 2: Medlemmernes formue
Medlemmernes formue primo
Emissioner i perioden
Indlesninger i perioden
Periodens resultat
Medlemmernes formue ultimo

Hoved- og negletal

Hovedtal

Halvarets nettoresultat (t.kr.)
Medlemmernes formue inkl. udlodning (t.k.)
Cirkulerende andele (t.kr.)

Negletal

Indre vardi pr. andel (kr.)
Periodens afkast (%)
Sharpe Ratio
Omkostningsprocent

AOP

Nedenstaende diagrammer viser fordelingen af inve-
steringerne i Independent Global, som Independent

Global Akk investere i jf. ledelsesberetningen.

Fordeling pa sektorer

Kontant
2%

Finans

Tele 13%

Kommunika-
tionsservice

S

Sundhed
15%

IT37%

Forbrug-
stabile
12%

Industri 5%

Net profits of the period

Net asset value per unit

Calculated average cost (%)

Fordeling pa egenkapitalsterrelser

Egenkapital over
100 mia. DKK
47%

30.06.21 cirk. andele Members net assets
319.417 6.768 Members capital start period
9.398 188 New issues in the period
-4.480 -94  Redemptions in the period
38.899 Net result of the period
363.234 6.862 Members capital end period
30.06.21  30.06.20 30.06.19 30.06.18 30.06.17 Key figures and ratios
38.899 -7.003 24.000 4.749 2.683
363.234  289.450  191.677  142.569  124.627 Members capital
171.550 175.150 123.975 99.225 92.450 Issued capital
52.934 41.315 38.652 35.921 33.701
12,16 -2,56 16,04 3,44 2,29 Return (%)
1,01 0,59 NA NA NA Sharpe Ratio
0 0 0 0 0 Average cost (%)
1,13 1,23 1,23 1,20 1,26
Fordeling geografisk
Hong England
Kong % .
8% Indien 2%
Tyskland 1% Italien 9%
Canada 6% Taiwan 3% Egenkapital under
10 mia. DKK
Frankrig 1%
Schweiz 3%

Japan 6%
Holland 1%

USA 59%

Egenkapital mellem
10-100 mia. DKK
34%



Independent Generations ESG Akk
Borsnoteret/Listed 17. februar 2017

Halvarsrapport/Part Yearly Report 01.01.2021 - 30.06.2021

Resultatopgerelse
1.000 DKK 01.01.21
30.06.21
Renter og udbytter 8.239
Kursgevinster og -tab 7.509
Resultat for skat 15.748
Skat 0
Halvarets nettoresultat 15.748
Balance 30.06.21
Aktiver
Likvide midler 1) 12
Kapitalandele 1) 120.456

Mellemvzarende vedr. handelsafvikling 0

Aktiver i alt 120.468
Passiver

Medlemmernes formue 2) 120.468
Anden geeld 0
Mellemvzarende vedr. handelsafvikling 0
Passiver i alt 120.468
Note 1: Finansielle instrumenter 30.06.21
Borsnoterede finansielle instrumenter 99,99% 120.456
Ovrige aktiver 0,01% 12
ILalt 100,0% 120.468

01.01.20
30.06.20
0

-3.424
-3.424

0
-3.424

31.12.20

34
96.278

96.309

96.309
3
0
96.312

31.12.20
96.278
34
96.312

99,96%
0,04%
100,0%

Independent Invest

Profit and Loss Account

Interest and Dividends
Capital gains and losses

Net profits for the period Investerer i virksomheder

med fokus pa langsigtede
aktionarer - gerne familier

Non refundable dividend tax

Net profits for the period

Balance sheet

Assets

Available funds
Investments
Intermediate settlement
Total assets

Liabilities

Members capital

Other Liabilities
Intermediate settlement
Total liabilities

Financial instruments
Listed financial instruments
Other assets

Total

Specifikation af borsnoterede veerdipapirer kan rekvireres ved at rette henvendelse til

Tiedemann Independent A/S, Vimmelskaftet 48, 1161 Kobenhavn K

Note 2: Medlemmernes formue 30.06.21
Medlemmernes formue primo 96.309
Emissioner i perioden 8.411
Indlosninger i perioden 0
Periodens resultat 15.748
Medlemmernes formue ultimo 120.468
Hoved- og nogletal 30.06.21
Hovedtal

Halvarets nettoresultat (t.kr.) 15.748
Medlemmernes formue inkl. udlodning (t.kr.) 120.468
Cirkulerende andele (t.kr.) 65.350
Nogletal

Indre vaerdi pr. andel (kr.) 46.086
Periodens afkast (%) 15,66
Sharpe Ratio 0,80
Omkostningsprocent 0
AOP 1,10

Nedenstaende diagrammer viser fordelingen af investe-
ringerne i Independent Generations, som Independent
Generations Akk investere i jf. ledelsesberetningen.

Fordeling pa sektorer

Kontant Ravarer

Kommunika- 3% 3%
tionsservice
8% Forbrug-
cyklisk
19%
IT17%
Industri 6% .
Forbrug-
stabile
Sundhed 229,

Finans
8%

14%

USA 52%

cirk. andele

Members net assets

2.417 Members capital start period
197 New issues in the period
0 Redemptions in the period
Net result of the period
2.614 Members capital end period
30.06.20 30.06.19 30.06.18 30.06.17 Key figures and ratios
-3.424 4.066 1.073 1.108 Net profits of the period
83.099 47.530 52.565 37.323 Members capital
58.925 34.325 37.500 28.075 Issued capital
35.256 34.617 35.044 33.234 Net asset value per unit
-4,22 10,66 2,24 3,40 Return (%)
0,25 NA NA NA Sharpe Ratio
0 0 0 0 Average cost (%)
1,29 1,21 1,18 1,25 Calculated average cost (%)
Fordeling geografisk Fordeling pa egenkapitalsterrelser
Hong
Mexico Kong
1% 1% pojen 3% Egenkapital under

Tyskland
5%

‘ Japan 8%

10 mia. DKK

23% Egenkapital over
/o

100 mia. DKK
33%

Frankrig
16%

Italien 2%

Schweiz 6%

Spanien 2%

Sverige 4% Egenkapital mellem

10 - 100 mia. DKK
44%



