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Ansvar for tegningsprospektet

Vi erkleerer herved, at oplysningerne i prospektet
os bekendt er rigtige, og at prospektet os bekendt
ikke er beheeftet med udeladelser, der vil kunne
forvanske 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 6. december 2012

Bestyrelsen for Investeringsforeningen PFA Invest

Poul Erik Tofte, bestyrelsesformand

Per Have, bestyrelsesmedlem

Jgrgen Madsen, bestyrelsesmedlem



Revisor erkleering

Den uafhaengig revisors erkleering om det fuld-
steendige tegningsprospekt for Investeringsforenin-
gen PFA Invest Hgjt Udbytte Aktier.

Til potentielle investorer i Investeringsforeningen
PFA Invest Hgjt Udbytte Aktier.

Vi har gennemgaet det af investeringsforeningens
ledelse uarbejdede prospekt dateret 6. december
2012, der er udarbejdet i overensstemmelse med
bekendtggrelse nr. 703 af den 24. juni 2011 om
oplysninger i prospekter for investeringsforeninger

mv.

Investeringsforeningens ledelse har ansvaret for
prospektet. Vores ansvar er pa grundlag af vores
gennemgang at udtrykke en konklusion om pro-

spektet.

Det udfgrte arbejde

Vi har udfgrt vores gennemgang i overensstemmel-
se med den internationale standard om andre er-
kleeringsopgaver med sikkerhed og yderligere krav
ifglge dansk revisorlovgivning med henblik p& at
opna hgj grad af sikkerhed for en konklusion om, at
prospektet indeholder de kreevede oplysninger,
jeevnfar 88 3-6 i bekendtggrelse nr. 703 af den 24.
juni 2011, om oplysninger i prospekter for investe-
ringsforeninger mv., samt at prospektet ikke inde-
holder vaesentlig fejlinformation af regnskabsmees-

sig karakter.

Efter saedvanlig praksis omfatter denne erklaering
ikke ledelsens vurdering af forventningerne til

fremtiden, og vi erkleerer os faglgelig ikke herom.

Det er vores opfattelse, at det udfgrte arbejde giver
et tilstreekkeligt og egnet bevis som grundlag for

vores konklusion.

Konklusion

Det er vores opfattelse, at prospektet indeholder de
i bekendtggrelse nr. 703 af den 24. juni 2011 krae-

vede oplysninger, samt at prospektet ikke indehol-

der veesentlig fejlinformation af regnskabsmaessig

karakter.

Kgbenhavn, den 6. december 2012

Deloitte

Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

Anders O. Gjelstrup Jacques Peronard

statsautoriseret revisor statsautoriseret revisor



Tegningsbetingelser for Investe-
ringsforeningen PFA Invest Hgjt
Udbytte Aktier

Bestyrelsen for Investeringsforeningen PFA Invest
har den 6. december 2012 godkendt, at forenings-
andelene i fglgende afdeling:

Hgjt Udbytte Aktier
udbydes i tegning uden fastsat hgjeste belgb.
Prospektet offentligggres 14. december 2012.

Tegningsprospektet er udarbejdet i overensstem-
melse med dansk lovgivning. Prospektet vil blive
indsendt til Finanstilsynet i Danmark den 14. de-
cember 2012 og prospektet er ikke godkendt af
eller registreret hos udenlandske myndigheder, og
investeringsforeningsandelene ma saledes ikke
saelges/markedsfgres over for potentielle investorer

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 fglgende afdelinger:
Korte Obligationer

Lange Obligationer

Danske Aktier

Globale Aktier

Kreditobligationer

Balance

Hgjt Udbytte Aktier

Foreningstype
Investeringsforeningen og afdelingerne er registre-

ret og godkendt hos Finanstilsynet.

Formal

Investeringsforeningens formal er efter vedtaegter-
nes bestemmelse herom fra en videre kreds eller
offentligheden, at modtage midler, som under iagt-
tagelse af et princip om risikospredning anbringes i
finansielle instrumenter i overensstemmelse med
kapitel 13 i lov om investeringsforeninger m.v., og

pa forlangende af en investor at indlgse investorens

andel af formuen med midler, der hidrgrer fra den-

ne.

Den typiske Investor

Den typiske investorprofil er en investor, der gn-
sker at drage fordel af afdelingens diversificerede
portefgljeseetning ved investering i finansielle in-

strumenter.

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

gen som del af en samlet portefgljepleje.

Udstedelse og indlgsning af andele i certifi-
katudstedende afdelinger:

Danske Bank A/S

Holmens Kanal 2-12

1092 Kgbenhavn K



Investeringsforeningens bestyrelse
Direktgr Poul Erik Tofte

Jsterbrogade 106

2100 Kgbenhavn @.

CFO Per Have
Anseettelsesadresse
Danfoss A/S
Nordborgvej 81
6430 Nordborg

Tidl. intern revisionschef
Jgrgen Madsen

Askhgj 15

2850 Neerum

Investeringsforvaltningsselskab
PFA Portefglje Administration A/S
Sundkrogsgade 4

2100 Kgbenhavn @

TIf. +45 39 17 50 00

Direktion: Peter Ott

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

Kapitalforvalter for afdelingen:

PFA Kapitalforvaltning, fondsmeeglerselskab A/S
Sundkrogsgade 4

2100 Kgbenhavn @

TIf. +45 39 17 50 00

Registreringsnumre:

Reg. nr. i Finanstilsynet: 8164

CVR-nr.: 26 02 61 21

Kapitalforvalter er godkendt af Investeringsforenin-

gens bestyrelse.

Ansvarlig for markedsfgring

PFA Kapitalforvaltning, fondsmaeglerselskab A/S
Sundkrogsgade 4

2100 Kgbenhavn @

Aftalen om markedsfgring er godkendt af Investe-

ringsforeningens bestyrelse.

Depotbank

J.P. Morgan Europe (UK), Copenhagen Branch, Filial
af J.P. Morgan Europe Limited, Storbritannien
Kalvebod Brygge 39-41

DK-1560 Kgbenhavn V

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

Investeringsforeningens revisor

Deloitte Statsautoriseret Revisionsaktieselskab
Weidekampsgade 6

2300 Kgbenhavn S.

CVR-nr.: 33 96 35 56

Anders Gjelstrup, statsautoriseret revisor

Jacques Peronard, statsautoriseret revisor



Hogjt Udbytte Aktier

Bestyrelsen har godkendt oprettelse af afdelingen

pa et bestyrelsesmgde den 6. december 2012.
Investeringsomrade- og profil

Afdelingen er en udloddende, bevisudstedende
aktiebaseret afdeling, der opfylder de i aktieavan-
cebeskatningslovens § 21, stk. 2, anfarte begraens-

ninger til aktivmassen.

Afdelingens andele forventes optaget til handel pa
NASDAQ OMX Copenhagen A/S.

Afdelingens midler anbringes i overensstemmelse
med reglerne i kapitel 13 og 14 i lov om investe-

ringsforeninger m.v.

Afdelingens primeere investeringsomrade er aktier
optaget til handel pa et reguleret marked eller an-
det marked beliggende i et land, der er medlem af
den Europeeiske Union, men op til 20% af midlerne
kan investeres i selskaber optaget til handel pa
anerkendte markeder udenfor Den Europeeiske

Union.

Afdelingen investerer minimum 70% af formuen i

aktier, der indgar i afdelingens benchmark

Afdelingen investerer sine midler i veerdipapirer og
pengemarkedsinstrumenter, som er optaget til
handel pa regulerede markeder omfattet af Europa-
Parlamentets og Radets direktiv 2004/39/EF (MiFID
direktivet) eller pa et andet marked beliggende i et
land, der er medlem af Den Europeeiske Union, eller
i et land, som Faellesskabet har indgaet aftale med
pa det finansielle omrade, og som er reguleret,
regelmaessigt arbejdende, anerkendt og offentligt
jf. 8 120 stk. 1-3 i lov om investeringsforeninger

m.v.

Afdelingen kan dog investere op til 10% af formuen
i andre veerdipapirer og pengemarkedsinstrumenter
end de i 8120 stk. 1-3 og 8 121 naevnte i lov om

investeringsforeninger m.v.

Afdelingen kan endvidere investere op til 10% af
formuen i andre investeringsforeninger jf. 8124 i
lov om investeringsforeninger m.v. Afdelingen skal
dog fortsat investere inden for sin investeringspoli-
tik.

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

8§ 122 i lov om investeringsforeninger m.v.

Investeringsfilosofi
Investeringsfilosofien er baseret pd aktieudveelgel-

se og aktiv portefgljesammensaetning.

Afdelingen fokuserer pda selskaber, der historisk har
udbetalt et relativt hgjt udbytte eller forventes at
gere det fremover, samt selskaber der
pa tilsvarende vis tilbagekagber egne aktier. 1 ud-
veelgelsen af selskaber leegges der endvidere stor
veegt pa selskabets veerdianseettelse, finansielle
styrke og udviklingen i indtjeningen. Der kan dog
veere selskaber i portefgljen, der i perioder enten
ikke, eller kun i begreenset omfang udbetaler ud-

bytte.

Malseetningen for afdelingen er, at levere et stabilt
merafkast i forhold til benchmarkudviklingen med

en balanceret underliggende risikoprofil.

Eksponering
Eksponering mod én aktie ma& maksimalt afvige
med 7%-point i forhold til den enkelte akties veegt i

det respektive benchmark.

Fordeling og koncentration

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

steringsforeninger m.v. kapitel 13 og 14.



Det tilstreebes, at afdelingen har en veldiversificeret

portefglje pa 25-75 aktier.

Afledte finansielle instrumenter

Afdelingen kan inden for regler fastsat af Finanstil-
synet anvende afledte finansielle instrumenter til
risikoafdeekning og portefgljepleje, jf. bekendtge-
relse om investeringsforeningers, specialforenin-
gers og godkendte fdmandsforeningers anvendelse
af afledte finansielle instrumenter. Anvendelsen af
afledte finansielle instrumenter forventes ikke at

gendre afdelingens overordnede risikoprofil.

Benchmark
Benchmark er:

MSCI Europe inklusiv udbytte.

Afkast og benchmarkudvikling

Afdelingen har ikke historiske afkast, da bestyrel-
sen fagrst har besluttet oprettelse af afdelingen den
6. december 2012.

Afkast i % for benchmark for de seneste 5 kalen-

derar fremgar af nedenstiende tabel.

2007 2008 2009 2010 2011
2,73% |-43,75% | 31,56% | 11,26% | -8,33%

Det understreges, at historiske afkast ikke er ga-

ranti for fremtidige afkast.

Risikofaktorer

Risikonggletal
Der kan ikke beregnes/oplyses om risikonggletal for
afdelingen, da bestyrelsen fgrst har besluttet opret-

telse af afdelingen den 6. december 2012.

Efter 36 maneder vil afdelingens standardafvigelse
og sharpe ratio Igbende blive opdateret.
Risikofaktorer

Afdelingen risikoklassificeres malt ved standardaf-
vigelsen, og da afdelingen er nyetableret anvendes

afdelingens historiske benchmark malt over en 5-

arig periode. | takt med, at afkastmalingerne pabe-
gyndes for afdelingen selv, erstattes benchmarkbe-
regningerne med disse faktiske afkastberegninger
saledes, at der til enhver tid er en 5-arig afkasthi-
storik til beregning af standardafvigelsen. Stan-
dardafvigelsen males pa en skala fra 1-7, hvor 1 er
lav risiko og dermed et formentligt lavt afkast til 7,
som er hgj risiko og dermed et formentligt hgjt

afkast.

Ud fra de historiske manedlige benchmarkbereg-
ninger i perioden 2007-2011 er standardafvigelsen
for afdelingen beregnet til 18,2%, og afdelingen
risikoklassificeres som 6, jf. nedenstaende tabel:

Risikomaerkning

1 |2 ‘3 ‘4 |5 |6 |7

Lav risiko Hgj risiko

Lavt afkast Hgjt afkast

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

lingen m.v.

Der ma forventes enkelte ar, hvor kursfald pa akti-

er overstiger Afdelingens gvrige indteegter.

Aktierisiko

De finansielle markeder, inklusiv aktiemarkederne,
pavirkes af de generelle gkonomiske vilkar i sam-
fundet, herunder iseer forventningerne til udviklin-
gen i de makrogkonomiske forhold, branchespeci-
fikke forhold og selskabernes evne til at generere

indtjening.

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

kedet og ikke ngdvendigvis er samtidige.

Indskud i kreditinstitutter
| det omfang afdelingen har foretaget indskud hos
et kreditinstitut indebeerer dette en modpartsrisiko

pa kreditinstituttet.




Valutakursrisiko

Afdelingen kan foretage investeringer i udenlandske
aktier, hvilket medfarer en eksponering mod valu-
taer, som kan have et stgrre eller mindre udsving i
forhold til DKK.

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

Afledte finansielle instrumenter

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

ter.

Anvendelsen af afledte finansielle instrumenter
indebaerer en modparts- og kreditrisiko for afdelin-

gen.

Lan

Finanstilsynet har givet tilladelse til, at afdelingen
kan optage kortfristede 1&n pa op til 10 % af for-
muen til midlertidig finansiering af indgaede hand-

ler

AEndringer

Enhver oplysning om geeldende investerings-
rammer og investeringsrestriktioner kan inden for
lovens rammer og Investeringsforeningens vedtseg-

ter eendres efter bestyrelsens beslutning.

Fondskode og SE-nr.

Afdelingens ISIN er: DK0O060457901
SE-nr: 33481853



Udbud og tegning

Indledende tegningsperiode og emission af
andele

Investeringsforeningsandelene udbydes fra den 18.
december kl. 9:30 til 19. december 2012 kl. 16.00.

Investeringsforeningsandelene udbydes til teg-
ningskurs 101,45.

Alle tegningsordrer, som er indleveret til tegnings-
stedet senest 19. december 2012, kl. 16:00, vil
blive opfyldt.

Nar den indledende tegningsperiode er slut, udsen-
des nota til tegnerne med angivelse af det tegnede
belgb. Betaling skal ske den 28. december 2012,
hvorefter andelene vil blive registreret pa investo-

rens VP-konto.

Emission af andele

Investeringsforeningsandelene udbydes efter den
indledende tegningsperiode i Igbende emission
uden fastsat hgjeste belgb til den aktuelt beregne-
de tegningskurs og med kutymemeessige handels-

omkostninger.

Der er ingen maksimum for, hvor mange investe-

ringsforeningsandele, der m& udstedes i afdelingen.
Andelene udbydes i lsbende 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

gvrige pengeinstitutter og bgrsmeeglere.

Andele i afdelingen afregnes kutymemeessigt pa
tredjedagen efter tegningen samtidig med registre-

ring pa i VP Securities A/S.

Formue/tegningsgaranti

Tegning af min. 100 mio. kr. i afdelingen er ube-
tinget garanteret af PFA Pension, forsikringsaktie-
selskab i henhold til lov om investeringsforeninger

m.v.

Andele

Afdelingen registreres hos VP Securities A/S, og
andele a 100 kr. eller multipla heraf udstedes gen-
nem denne. Andelene udstedes til ihaendehaver,

men kan noteres pa navn i foreningens bgger.

Navnenotering finder sted gennem investorens

kontofgrende institut.

Ejerregistret fgres af VP Securities A/S

Den enkelte afdeling afholder omkostninger for-

bundet med registrering i VP Securities A/S.

Optagelse til handel
Afdelingen er godkendt til optagelse til handel pa
NASDAQ OMX Copenhagen.

Fegrste handelsdag forventes at veere 21. december
2012.

Emissionspris

Emissionsprisen fastseettes i henhold til 8 4 (Dob-
beltprismetoden) i bekendtggrelse om beregning af
emissions- og indlgsningspriser ved tegning og
indlgsning af andele i investeringsforeninger m.v.
ved opggrelse af indre veerdi efter samme princip-
per som anvendes i arsrapporten med tillaeg af et
belgb til deekning af udgifter ved kgb af finansielle
instrumenter og til ngdvendige omkostninger ved

emissionen.

I de ngdvendige omkostninger indgar et formid-
lingshonorer til de samarbejdspartnere, der har
indgdet en samarbejdsaftale med investeringsfor-

eningen.



Den indre veerdi beregnes ved at dividere formuens
veerdi pd opgerelsestidspunktet med antallet af

tegnede andele.

Det maksimale emissionstilleeg og sammensaetning
pa enkelte omkostninger og for afdelingen fremgar

af nedenstaende tabel:

Afdeling 1* 2* 3* 4>
Hgjt Udbytte | 0,10 0,15 1,20 1,45
Aktier

1*: Kurtage og gvrige direkte handelsomkostninger
i %

2*: @gvrige markedsafledte udgifter ved kgb af fi-
nansielle instrumenter i %

3*: Tegningsprovision til formidler i %

4*: | alt maksimale emissionsomkostninger i %

Det angivne maksimale emissionstilleeg kan over-
skrides i perioder med ualmindelige markedsforhold
som medfgrer en stigning i "gvrige markedsafledte
omkostninger”. Safremt denne situation opstar vil
foreningen oplyse om dette via sin hjemmeside og
ved NASDAQ OMX Copenhagen

A/S.

indberetning til

Indlgsningspris

Indlgsningsprisen fastseettes i henhold til § 4 (Dob-
beltprismetoden) i bekendtggrelse om beregning af
emissions- og indlgsningspriser ved tegning og
indlgsning af andele i investeringsforeninger m.v.
ved opggrelse af indre veerdi efter samme princip-
per som anvendes i arsrapporten med fradrag af et
belgb til deekning af udgifter ved salg af finansielle
instrumenter og til ngdvendige omkostninger ved

indlgsningen.

Den indre veerdi beregnes ved at dividere formuens
veerdi pa opggrelsestidspunktet med antallet af

tegnede andele.

Afdeling 1* 2* 3*

Hgjt Udbytte Aktier 0,10 0,15 0,25

10

1*: Kurtage og gvrige direkte handelsomkostninger
i %

2*: @vrige markedsafledte udgifter ved salg af
finansielle instrumenter i %

3*: | alt maksimale indlgsningsomkostninger i %
Det angivne maksimale indlgsningsfradrag kan
overskrides i perioder med ualmindelige markeds-
forhold som medfgrer en stigning i "gvrige mar-
kedsafledte omkostninger”. Safremt denne situati-
on opstar vil foreningen oplyse om dette via sin
hjemmeside og ved indberetning til NASDAQ OMX
Copenhagen A/S

Kursoplysning

Den indre veerdi samt emissions- og indlgsnings-
kursen af andele i Investeringsforeningens afdelin-
ger beregnes hver dag og er tilgengelig pa for-
og pa
NASDAQ OMX’s hjemmeside for investeringsfor-

eningens hjemmeside www.pfainvest.dk,

eningsbeviser www.ifx.dk eller ved henvendelse til

Investeringsforeningen.

Fastholdelse af risikoprofil
Foreningen fokuserer pa at fastholde afdelingens

risikoprofil.

Nogle af de veesentlige faktorer der indgar, er
overvagning af, at portefgljerne er veldiversificere-
de med hensyn til eksponering pa lande, brancher,
sektorer, kreditkvaliteter og andre relevante mar-
kedssegmenteringer indenfor afdelingens respekti-
ve investeringsuniverser. Samtidig kontrolleres, at
afkastet for afdelingen i en vis udstreekning er pa
niveau med eller over det respektive benchmark.
Ved kontrollen tages hgjde for, at der i de enkelte
ar kan veere et vist udsving og maleperioden vil

minimum udggre 3 &r.

Foreningens bestyrelse har for afdelingen fastlagt

afkast og risikorammer, som kapitalforvalterne

lgbende vurderer og justerer udnyttelsen af.

Flytning
Der geelder ingen seerlige regler for investorers

flytning fra en afdeling til en anden i Investerings-



foreningen. Flytning betragtes som indlgsning med
efterfglgende emission pad almindelige vilkar. En
investor kan frit handle sine andele i Investerings-

foreningen.

Omseettelighed

Andele i Investeringsforeningen er frit omsaettelige.

Investering i investeringsforeningsandele

Safremt en afdeling investerer i en anden afdeling
udstedt af Investeringsforeningen vil der ikke blive
opkreevet tegningsprovision for afdelingens investe-

ring i disse andele.

Market Making

Investeringsforeningen har indgaet aftale med
Danske Bank A/S om market making af andele i
Investeringsforeningen. Formalet med market ma-
king eller prisstillelse er, at sikre likviditeten, og
kontinuerlige kgbs- og salgspriser pa basis af aktu-

elle emissions- og indlgsningspriser.

Som honorar for ydelserne betaler foreningen Dan-
ske Bank A/S 25.000 kr. pr. afdeling pr. ar.

Aftalen med Danske Bank A/S kan opsiges uden

varsel af begge parter.

Afledte finansielle instrumenter

Afdelingen kan inden for regler fastsat af Finans-
tilsynet anvende afledte finansielle instrumenter,
ligesom afdelingen pda tilsvarende vis kan indga

repo’er.

Bestyrelsen har godkendt, at afdelingen handler
afledte finansielle instrumenter ("OTC”) med mod-
parter, der har sit vedteegtsmeessige hjemsted
inden for den Europaeiske Union eller USA og hvis
langfristede geeld som minimum er rated 1A af
Moody’s eller tilsvarende af et andet internationalt

anerkendt kreditvurderingsbureau.

Handel med afledte finansielle instrumenter (OTC)
forudsaetter, at de pageeldende transaktioner er
indgéet i henhold til en relevant rammeaftale, der

sikrer mulighed for at der kan ske modregning af
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parternes forpligtelser og daglig udveksling af sik-
kerhedsstillelse. P& trods af ovenstdende kan afde-
lingen dog indgd valutahandler med en lgbetid pa
under 3 dage uden indgaelse af aftale om sikker-
hedsstillelse, safremt modparten opfylder naervee-
rende investeringsstrategis alternative kriterier for
godtagelse af modpater med henblik pa handel

med afledte finansielle instrumenter (OTC).

Identifikation af geografisk eksponering

For identifikation af den geografiske eksponering
anvendes for hvert enkelt finansielt instrument
betegnelsen "Country of Risk”, som er standardbe-
tegnelse for, hvor det enkelte finansielle instrument
har sit forretningsomrade. "Country of Risk” define-
res efter en 1SO standard og tager hgjde for fire
faktorer: ledelsens saede, primeer handel med det
finansielle instrument, oprindelse af salg og indtje-
ning samt rapporteringsvaluta. For visse specielle

udstedelser geelder undtagelser.

Stemmerettigheder

Foreningens bestyrelse har fastsat en politik for
udgvelse af stemmerettigheder pa Investeringsfor-
henhold til

politikken er befgjelsen til at udgve stemmeretten

eningens finansielle instrumenter. |

pa Investeringsforeningens finansielle instrumenter

delegeret til PFA Portefglje Administration.



Socialt ansvarlige investeringer
(Responsible Investments)

Bestyrelsen har udarbejdet en politik for socialt

ansvarlige investeringer med dertilhgrende ret-
ningslinjer (RI-politikken).

Kapitalforvalterne har til opgave, at overholde for-
eningens politik, og PFA Portefglje Administration
har til opgave, at kontrollere overholdelsen.

Basis for Investeringsforeningens politik og ret-
ningslinjer for ansvarlige investeringer er de ti prin-
cipper i FN's Global Compact. Hovedelementerne
heri er, at man bgr overholde basale menneskeret-
tigheder og ar-bejdstagerrettigheder, fremme en
ansvarlig om-gang med naturens ressourcer og
miljget samt vurdere ansvarlighed og forretnings-
moral overfor forretningspartnere, underleverandg-

rer m.fl., her-under anti-korruption.

Mal

RI-politikken sigter mod at sociale hensyn, miljg-
maessige hensyn samt Corporate Governance —
tilsammen ESG faktorer, som indbyrdes sammen-
heengende parametre i investeringsprocessen, re-
ducerer risikoen for tab og saledes potentielt set
gger muligheden for at maksimere det langsigtede
investeringsafkast pd danske og udenlandske bars-

noterede veerdipapirer.

Metode

Den vedtagne RI-politik indgar som en integreret
del af investeringsprocessen pa bgrsnoterede aktier
sdledes, at de definerede elementer indgar ved
vurderingen af investeringsmulighederne. RI-
politikken er implementeret ved, at den indgar i de
analyseveerktgjer og -processer, som anvendes.
Elementerne indgar desuden i den lgbende dialog,
som Investeringsforeningen har med ledelsen i de

selskaber, der investeres i.

Proces

PFA Portefglje Administration er forpligtiget til at
samarbejde med det svenske screeningsbureau
GES Investment Services, som halvarligt gennem-
gar Investeringsforeningens investeringer i aktier

og virksomhedsobligationer. Aftalen indebeerer, at
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GES screener for selskaber, der ikke overholder
FN’s Global Compact samt for selskaber, der er
involveret i produktion af landminer og klyngebom-
ber. Udover screeninger gar GES i dialog med pro-
blematiske selskaber (engagement) pa vegne af og
sammen med investorerne. Med udgangspunkt i
GES’ screeninger vedligeholder PFA Portefglje Ad-
ministration en eksklusionsliste, der omfatter sel-
skaber, hvori der ikke ma investeres. Listen sendes
til de eksterne kapitalforvaltere. Samtidig oprethol-
des en “engagement liste” over selskaber, som er i
kontrovers med foreningens retningslinjer, men
som pd& sigt har mulighed for at forbedre sig og
udger en at-traktiv investering. Processen har til
formal at sikre stgrst mulig nyttevirkning bade
samfundsmaessigt og afkastmaessigt.

Der gennemfagres manedlige beholdningstjek med
henblik pa at identificere selskaber fra Investe-
ringsforeningens eksklusionsliste. Hvis sadanne

mod forventning identificeres i mandater, hvor
Investeringsforeningen er eneste investor, foranle-
diges investeringerne i disse afviklet. Hvis et sel-
skab pa eksklusionslisten identificeres i mandater,
hvor Investeringsforeningen ikke er eneste inve-
stor, skal PFA Portefglje Administration ga i dialog
med kapitalforvalterne, og afhsengig af pro-
blemstillingen beslutter PFA Portefglje Administrati-
on, om dialog er den rigtige metode, eller om
strengere metoder skal tages i brug. Det er vee-
sentligt at papege, at GES er en ekstern radgiver,
og det er PFA Kapitalforvaltning, som foretager
evaluering og beslutning i relation til alle investe-
ringsbeslutninger. | tvivissituationer skal PFA Porte-
folje Administration radfgre sig med foreningens
bestyrelse. | forbindelse med bestyrelsesmgderne
skal kapitalforvalterne og PFA Portefglje Admini-
stration afrapportere om overholdelse af Rl politik-

ken.



Udlodning

Safremt afdelingen har haft udlodningspligtig ind-
komst udloddes belgbet efter fglgende komponen-

ter:

- indtjente renter samt vederlag for evt. ud-1an
af veerdipapirer

- indtjente udbytter fratrukket indeholdt ud-
bytteskat og tillagt tilbagebetalt udbytte-skat
samt lantagers betaling til langiver af dennes
manglende udbytte ved evt. aktie-udlan

- 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

Inden udlodning fragar afdelingens administrati-
onsomkostninger. Udlodningen opfylder de i lig-

ningslovens anfgrte krav til minimumsudlodning.

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

fra ar til ar.

Safremt udbytte godkendes af generalforsamlingen
udbetales udbytte umiddelbart efter afholdelse af
den ordinere generelforsamling til investorens
konto. Sa&fremt udbyttet er opgjort til mindre end
1% overfgres udbyttet til udlodning det efterfol-

gende ar.

For udloddende aktiebaserede afdelinger sker ud-
lodning af udbytte efter fradrag af 27% acontoskat.
udloddende

tilbageholdes ikke acontoskat.

For obligationsbaserede afdelinger
Uanset afdeling modtager andele registreret pa
pensionskonti udbytte uden tilbageholdelse af

acontoskat.

Udbetaling af udbytte til investorens konto sker via

VP Securities.
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Udbytte

Da foreningen er nyetableret er der ikke historiske
oplysninger om udbytte. Under denne sektion vil

historiske udbytteoplysninger fremover fremga.
Beskatning af afdelingen

Da foreningen fglger og overholder udlodningsbe-
stemmelserne i ligningsloven er afdelingen selv

fritaget for beskatning.



Beskatning af investorerne

Beskatning af afkast i form af udbytte, kursgevinst
og kurstab etc. tager udgangspunkt i, at en inve-
stor skal beskattes ud fra de samme principper,
som hvis investoren selv havde investeret i de un-

derliggende veerdipapirer i afdelingen.

Investeringer i afdelingen kan komme fra mange
juridiske enheder og i det fglgende vil beskatning
fra personers frie midler, personers pensioner,
midler under virksomhedsskatteordningen, selska-
bers midler og fondes midler blive gennemgaet.
For disse investortyper er geeldende at alle er skat-
tepligtige i Danmark.

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

vises til egne radgivere.

Investering fra personers frie midler:

Udbytte beskattes efter regler i personskatteloven.
Gevinst og tab ved afstdelse af andele i afdelingen
efter aktieavancebeskat-

beskattes reglerne i

ningsloven.

Opsplitning pa kapitalindkomst, aktieindkomst og
evt. skattefri indkomst bliver foretaget af forenin-
gen og meddelt investorerne hvert ar i arsrappor-
ten og pa foreningens hjemmeside. Udbytte indbe-

rettes til skattemyndighederne.

Investering fra personers pensioner:

Beskatning sker efter pensionsafkastbeskatningslo-
ven med en pensionsafkastskat pa 15,3%. Udbytte

udloddes uden fradrag af acontoskat.

Midler fra virksomhedsskatteordningen:

Ma ikke placeres i afdelingen, da dette er at betrag-
te som en havning af et tilsvarende belgb fra ord-

ningen.
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Midler fra selskaber:

Udbytte samt gevinst og tab indgér i selskabsind-

komsten. Beskatning sker efter lagerprincippet.

Midler fra fonde:

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

realisationsbeskatning eller lagerbeskat-

ning.

Bemeerk de generelle regler for beskatning er gen-
nemgaet for udloddende afdelinger, som pt er de

eneste foreningen udbyder.



Foreningsandelenes
og pligter

rettigheder

Ordinaer generalforsamling
Investeringsforeningens ordinaere generalforsam-
ling afholdes hvert ar 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 ved-
kommende besidder andele i foreningen pa regi-
streringsdatoen. Registreringsdatoen er den dato,
som ligger 1 uge fogr datoen for generalforsamlin-
gens afholdelse. Deltagelse i generalforsamlingen
forudseetter tillige, at investoren har anmodet om
adgangskort til den pageeldende generalforsamling
3 dage forud for afholdelsen. Adgangskort udste-
des til den, der pa registreringsdatoen i forenin-
gens ejerbog er noteret som besidder af andele i
foreningen, eller fra hvem foreningen har modta-
get behgrig meddelelse, der dokumenterer ved-
kommendes besiddelse af andelen i foreningen pa
registreringsdatoen, og som er angivet med hen-

blik p& indfrielse i foreningens ejerbog.

De befgjelser som foreningens generalforsamling
udgver, tilkommer en afdelings investorer for sa
vidt angar godkendelse af afdelingens arsrapport,
aendring af vedteegternes regler for anbringelse af
afdelingens formue, afdelingens afvikling eller fusi-
on samt andre spgrgsmal, som udelukkende vedrg-

rer afdelingen.

De befgjelser, som foreningens generalforsamling
udgver, tilkommer en andelsklasses investorer for
sd vidt angar aendring af andelsklassens specifikke
karakteristika, andelsklassens afvikling og andre
spagrgsmal, der udelukkende vedrgrer andelsklas-
sen. Hvis andelsklassen ikke opfylder formuekra-
vet, er det dog proceduren i 8§ 91, stk. 3, i lov om

investeringsforeninger m.v., der skal anvendes.
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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
fremleegges, skal veere skriftlig og dateret. Fuld-
magt til bestyrelsen kan ikke gives for leengere tid
end 1 ar og skal gives til en bestemt generalfor-

samling med en pa forhand kendt dagsorden.

Generalforsamlingen treeffer beslutninger ved al-
mindelig stemmeflerhed, med undtagelse af de i 8

17 i vedteegternes naevnte tilfaelde.

Ingen investor kan for sit eget vedkommende afgi-
ve stemme for mere end 1 % af det samlede paly-
dende af de til enhver tid cirkulerende andele eller
1 % af det samlede palydende i alle af delin-ger

ved afstemning om feelles anliggender.

En afdeling i en forening kan ikke udgve stem-
meret for de andele, som afdelingen ejer i andre

afdelinger i foreningen.

Indlgsning af andele

P& en investors forlangende skal foreningen ind-

lgse investorens andel af en afdelings formue.

Foreningen kan udseette indlgsningen:
1) nar foreningen ikke kan fastsaette den in-
dre veerdi pa grund af forholdene pa marke-
det, eller
2) nar foreningen af hensyn til en lige be-
handling af investorerne forst fastseet-ter ind-
lgsningsprisen, nar foreningen har realiseret
de til indlgsningen af andelene ngdvendige
aktiver.

Finanstilsynet kan kreeve, at foreningen udseetter

indlgsning af andele.

AEndring af vedteegter, fusion, spaltning og
oplgsning

Beslutning om eendring af vedteegterne og beslut-
ning om en foreningens afvikling, spaltning eller
fusion af den ophgrende forening, er kun gyldig,

hvis den tiltreedes af mindst 2/3 savel af de stem-



mer, som er afgivet, som af den del af formu-en,

som er repraesenteret pa generalforsamlingen.

Beslutning om endring af vedteegternes regler for
anbringelse af en afdelings formue, en afdelings
afvikling, spaltning, overflytning af en afdeling eller
fusion af den ophgrende enhed tilkommer pa gene-
ralforsamlingen afdelingens investorer. Be-slutning
herom er kun gyldig, hvis den tiltreedes af mindst
2/3 af savel de stemmer, som er afgivet, som af
den del af afdelingens formue, som er repraesente-

ret pa generalforsamlingen.

Beslutning om endring af vedteegternes regler for
en andelsklasses specifikke karakteristika og en
andelsklasses afvikling tilkommer pa& general-
forsamlingen investorerne af andelsklassen. Be-
slutning herom er kun gyldig, hvis den tiltreedes af
mindst 2/3 af sdvel de stemmer, som er afgivet,
som af den del af andelsklassens formue, som er

repraesenteret pd generalforsamlingen.

Safremt formuen kommer under 10 mio. kr. vil

dette medfgre afvikling af afdelingen.
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Udstedende institut

Investeringsforeningen har indgdet aftale med
Danske Bank A/S om udstedelse og indlgsning af

andele.

For denne ydelse betaler hver afdeling arligt 13.000
kr. samt et transaktionsgebyr pr. transaktion i VP.
Hertil kommer almindelige basisydelser og gebyrer
faktureret i henhold til de til enhver tid geeldende
satser i VP Securities A/S samt gebyr for cash ma-
nagement funktionen, herunder Automatic Cash

Concentration.

Udstederaftalen kan opsiges af begge parter med

et varsel pad 1 maned.
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Samarbejdsaftaler

Administration

Investeringsforeningen har indgdet administrati-
onsaftale om den daglige ledelse af Investerings-
foreningen med
PFA Portefglje Administration A/S.
patager PFA Portefglje Administration A/S sig Inve-
PFA

Portefglje Administration A/S medvirker endvidere

investeringsforvaltningsselskabet

Ifglge aftalen

steringsforeningens administrative opgaver.

ved aftaleindgdelse med samarbejdspartnere pa

vegne af Investeringsforeningen.

Disse opgaver skal af PFA Portefglje Administration
A/S forvaltes i overensstemmelse med lov om inve-
steringsforeninger m.v., lov om finansiel virksom-
hed, Finanstilsynets bestemmelser, Investerings-
foreningens vedteegter, bestyrelsens anvisninger og

de af Investeringsforeningen indgaede aftaler.

Aftalen kan opsiges skriftligt af Investeringsfor-
eningen uden varsel og af PFA Portefglje Admini-

stration A/S med et varsel p4 6 maneder.

De samlede administrationsomkostninger, herunder
omkostninger til kapitalforvaltning, markedsfgring,
administration, bestyrelse, revision, depotselskab,
Finanstilsynet etc. m& maksimalt udgere 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 maksimalt udggre 3% p.a. af
den gennemsnitlige formue i en afdeling inden for

et regnskabsar.

Safremt en afdeling investerer i andre af forenin-
gens afdelinger eller ved investering i andre for-
eninger, der administreres af PFA Portefglje Admi-
A/S il

honorar reduceres forholdsmaessigt med den andel

nistration afdelingens administrations-

af administrationshonoraret, som den pageseldende

afdeling har betalt.
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Omkostninger der ikke kan henfgres til en enkelt
afdeling fordeles mellem afdelingerne ud fra deres

gennemsnitlige formueveerdi.

De samlede administrationsomkostninger dvs. om-

kostninger til kapitalforvaltning, markedsfaring,
administration, bestyrelse, revision, depotselskab,

Finanstilsynet etc. er estimeret til fglgende:

Afdeling Andel af formuen

Hgjt Udbytte Aktier 0,85%

Af de samlede administrationsomkostninger udger
administrationshonoraret til PFA Portefglje Admini-
stration A/S 0,09 % point p.a. af Investeringsfor-
eningens bogfgrte gennemsnitlige egenkapital (be-
regnet som et gennemsnit af daglig egenkapital

baseret pa ultimo veerdier).

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

afsnit.

Investeringsforeningen kan ggre krav geeldende
mod PFA Portefglje Administration A/S efter den til

enhver tid geeldende lovgivning.

Enhver investor i Investeringsforeningen kan pa
anmodning til PFA Portefglje Administration A/S fa
udleveret supplerende oplysninger om de kvantita-
tive greenser, der geelder for Investeringsforenin-
gens risikostyring og om de metoder, som PFA
Portefglje Administration A/S har valgt for at sikre,
at disse greenser til enhver tid fglges og endelig
oplysninger om den seneste udvikling i de vigtigste
risici og afkast for kategorierne af de enkelte finan-
sielle instrumenter i den afdeling, hvor den pageel-

dende er investor.

Kapitalforvalter

Investeringsforeningen har indgaet kapitalforvalt-

ningsaftale med:

- PFA Kapitalforvaltning, fondsmeeglerselskab A/S




Ifglge aftalen skal kapitalforvalter for afdelingerne
1-7 varetage kgb 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 afdelingen, og som frem-

gar af neerveerende prospekt.

Kapitalforvalteren skal lgbende fglge Investerings-
foreningens portefgljer med henblik pa aktivt at
foretage kapitalforvaltning af portefgljernes sam-

menseetning og fordeling pa enkelte investeringer.

Kapitalforvalteren har det fulde ansvar over for
Investeringsforeningen for enhver disposition her-
under at, de finansielle instrumenter i afdelingen til
enhver tid opfylder placeringskravene og de af
bestyrelsen fastsatte retningslinier samt de rele-

vante bestemmelser i LIF.

Aftalen kan opsiges af Investeringsforeningen uden
varsel, og fra kapitalforvalterens side med et varsel

pa 3 maneder.

Kapitalforvaltningshonoraret er afdelingsafheengigt
og beregnes af afdelingens bogfgrte gennemsnit-
lige egenkapital (beregnet som et gennemsnit af

daglig egenkapital baseret pa ultimo vaerdier).

Kapitalforvalteren kan — efter indhentelse af sam-
tykke fra Investeringsforeningens bestyrelse - vide-
redelegere sine befgjelser om kapitalforvaltning til

andre kapitalforvaltere.

Kapitalforvaltningshonorar PFA Kapitalfor-

valtning, fondsmaeglerselskab A/S

PFA

Kapitalforvaltning, fondsmaeglerselskab A/S udger:

Kapitalforvaltningshonorar for afdelingen til
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Afdeling Andel af formuen

Hgjt Udbytte Aktier 0,30%

Sa&fremt kapitalforvalteren har videredelegeret
kapitalforvaltningen til andre kapitalforvaltere skal
omkostninger til disse kapitalforvaltere afholdes af
eget kapitalforvaltningshonorar fra Investeringsfor-
eningen.

PFA Kapitalforvaltning, fondsmaeglerselskab A/S’
hovedvirksomhed er kapitalforvaltning og radgiv-
ning. Selskabet er koncernforbundet med PFA Por-

tefglje Administration A/S.

Investeringsforeningen kan ggre krav geeldende
mod PFA Kapitalforvaltning, fondsmaeglerselskab

A/S efter den til enhver tid geeldende lovgivning.

Markedsfgring

PFA Portefglje Administration A/S har pa vegne af
Investeringsforeningen indgdet en markedsfgrings-
aftale med PFA Kapitalforvaltning, fondsmaeglersel-
skab A/S. Ifglge aftalen skal PFA Kapitalforvaltning,
fondsmaeglerselskab A/S varetage markedsfgringen
af Investeringsforeningen herunder kontakten til
potentielle investorer og gvrige salgsfremmende

aktiviteter.

Aftalen kan opsiges af Investeringsforeningen uden
varsel, og fra PFA Kapitalforvaltning, fondsmeaegler-

selskab A/S side med et varsel pa4 3 maneder.

Som vederlag til PFA Kapitalforvaltning, fondsmaeg-
lerselskab A/S betales et afdelings-afheengigt ve-
derlag af afdelingens bogfgrte gennemsnitlige
egenkapital (beregnet som et gennemsnit af daglig

egenkapital baseret pa ultimo veerdier).

Vederlaget for markedsfering af afdelingen til PFA

Kapitalforvaltning, fondsmaeglerselskab A/S:

Afdeling Andel af formuen

Hgjt Udbytte Aktier 0,35%




Selskabet er koncernforbundet med PFA Portefglje
Administration A/S.

Investeringsforeningen kan ggre krav geeldende
mod PFA Kapitalforvaltning, fondsmaeglerselskab

A/S efter den til enhver tid geeldende lovgivning.

Koncernselskaber og interessekonflikter

Bestyrelsen for investeringsforeningen har udarbej-
det en separat politik til handtering af interesse-
konflikter for investeringsforeningen for sa vidt
angar bestyrelsens forhold. Bestyrelsen for PFA
Portefglje Administration har udarbejdet en separat
politik for handtering af interessekonflikter i forbin-
delse med administrationen af investeringsforenin-

gen.

PFA Pension, forsikringsaktieselskab ejer 100% af
aktierne i PFA Kapitalforvaltning, fondsmaeglersel-
skab A/S og PFA Portefglje Administration A/S og er
PFA Pension,
ringsaktieselskab garanterer for tegningen i forbin-

dermed koncernforbundne. forsik-
delse med lanceringen af afdelingen. Der vurderes
ikke, at veere interessekonflikter mellem PFA Pensi-
on, forsikringsaktieselskab, PFA Kapitalforvaltning,
fondsmeeglerselskab A/S og PFA Portefglje Admini-
stration A/S, idet alle selskaber arbejder for at
skabe veerdi til kunderne i PFA kon-cernen bl.a. i
form af hgjst muligt afkast under hensyntagen til

en passende risiko.
Depotselskab

Investeringsforeningen har indgéet aftale med J.P.
Morgan Europe (UK), Copenhagen Branch, Filial af
J.P. Morgan Europe Limited, Storbritannien ("J.P.
Morgan”) om, at denne som depotbank forvalter og
opbevarer veerdipapirer og likvide midler for Inve-
steringsforeningens afdelinger i overensstemmelse
med lov om investeringsforeninger m.v., lov om
finansiel virksomhed 8 106 samt Finanstilsynets

bestemmelser.
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Depotbankens forpligtelser
J.P. Morgan patager sig de i lovgivningen fastlagte
kontrolopgaver og forpligtelser i henhold til den til

enhver tid geeldende lovgivning.

Depotbankens opgaver er blandt andet:

e Forvalte og opbevare foreningens finansielle

aktiver seerskilt for foreningens afdelinger.

e Depotbanken skal fgre konti for Investerings-

foreningen og afdelingerne.

e Depotbanken skal i forbindelse med handel med
veerdipapirer kontrollere, at der i forbindelse med
et salg sker indbetaling af salgs-summen til de-
potbanken, og at der ved kgb kun sker betaling
til modparten ved samtidig levering af veerdipapi-
rer til Investeringsforenin-gens depot i depot-

banken.

e Depotbanken skal pése, at veaerdipapirer, der
handles pa en fondsbgrs eller et andet reguleret
marked, safremt de handles udenfor fonds-

bgrsen eller markedet, handles til samme eller en

mere fordelagtig pris end den, der omseet-
ningens stgrrelse taget i betragtning, kunne op-

nas pa det pageeldende marked.

Aftalen kan af begge parter opsiges med et varsel

p& 3 maneder.

Vederlag

Hver afdeling i investeringsforeningen betaler et
depotgebyr. Det geeldende depotgebyr udger mel-
lem 0,02-0,10 % p.a. for afdelingernes formue

opgjort ultimo hver maned.

Ud over dette betales et transaktionsgebyr pr.

transaktion afhaengig af det underliggende aktiv.



Omkostninger og vederlag

Bestyrelse
Bestyrelsens honorar godkendes arligt af general-

forsamlingen.

Vederlaget til bestyrelsen for investeringsforenin-
gen budgetteres for 2013 til 400.000 kr.

Vederlaget er en feellesomkostning som fordeles

efter den gennemsnitlige formue i hver afdeling.

Offentlige myndigheder

Finanstilsynet afregnes efter regning.

For 2013 budgetteres med et vederlag til Finanstil-
synet pa ca. 42.000 kr. fordelt med ca. 10.000 kr.
for Investeringsforeningen og ca. 4.000 kr. for hver

afdeling, jf. 8 361 i lov om finansiel virksomhed.
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Arlige omkostninger i procent
(AOP).

AOP er et nggletal for de arlige omkostninger ud fra
principper fastsat af InvesteringsForeningsRadet.
AOP giver en investor en mulighed for at sammen-
ligne omkostningsniveauet mellem de forskellige

udbydere af afdelinger i investeringsforeninger.

AOP tager udgangspunkt i faktiske omkostninger og
da investeringsforeningen er nyetableret er der
ingen faktiske omkostninger at foretage beregnin-
gen pa. Nedenfor er sadledes angivet de forventede

omkostninger for et regnskabsar efter etablerings-

aret:
Afdeling Estimeret AOP
Hgjt Udbytte Aktier 1,19%

AOP beregnes ud fra falgende omkostningskompo-
nenter:
- de arlige administrationsomkostninger, som
fremgar af arsrapporten
- de direkte handelsomkostninger, som frem-
gar af arsrapporten
- 1/7 af det aktuelle maksimale emissionstil-
laeg, som fremgar af prospektet
- 1/7 af det aktuelle maksimale indlgsnings-

fradrag, som fremgar af prospektet
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Seerlige forhold

Dette tegningsprospekt, der er udarbejdet pa
dansk, henvender sig til danske investorer og er
udarbejdet i overensstemmelse med geeldende
danske regler og lovgivning pa offentliggarelses-
tidspunktet. Prospektet er ikke godkendt af eller
registreret hos udenlandske myndigheder med
henblik p& salg og markedsfaring 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 radgivning om egne investe-
ringsmeaessige og dertil knyttede forhold, der matte
veere relevante i forbindelse med investering i In-

vesteringsforeningen.

Distribution af dette prospekt kan i visse lande

veere underlagt seerlige restriktioner.

Personer, der kommer i besiddelse af prospektet,
er forpligtede til selv at undersgge og iagttage sa-
danne restriktioner. Investeringsforeningen foreta-
ger ikke udbud eller opfordring til noget potentiel
investor under nogen omsteendigheder, hvor det

kan veere ulovligt.

De af prospektet omfattede foreningsandele ma
ikke udbydes eller salges i USA, Canada og Stor-
britannien, 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 sddant tilbud eller en sddan opfordring til at
gore tilbud ikke er tilladt, eller til personer over for
hvem, et sddant tiloud eller en sddan opfordring til
at ggre tilbud ikke er tilladt.

Enhver oplysning i neerveerende prospekt kan inden
for lovgivningens og Investeringsforeningens ved-
teegters rammer aendres efter bestyrelsens beslut-

ning.
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Regnskabsrapporter

Foreningens regnskabsar er kalenderaret, dog er
farste regnskabsar 31. august 2012 til 31. decem-
ber 2012. Arsrapport udarbejdes pr. 31. december

og halvarsrapport pr. 30. juni.

Ars- og halvarsrapporter afleegges i henhold til
reglerne i lov om investeringsforeninger m.v. § 63
og den geeldende bekendtggrelse om finansielle
rapporter for investeringsforeninger og specialfor-

eninger m.v.

For hvert &r og halvar udarbejdes en rapport be-
stadende af balance, resultatopggrelse samt beret-
ning for hver enkelt afdeling. Ved oprettelse af nye
afdelinger i foreningen lgber det ferste regnskabsar
fra dagen efter sidste tegningsdag og frem til fgrst-

kommende 31. december.

Halvarsrapporten samt den reviderede arsrapport
med bestyrelsens arsberetning for det sidst afslut-
tede regnskabséar udleveres pa begeering hos Inve-
steringsforeningen eller kan downloades pa inve-

steringsforeningens hjemmeside www.pfainvest.dk.

Vedteegter
Investeringsforeningens vedtsegter er en integreret

del af dette prospekt og er vedlagt som bilag 1.

Bilag 1: Investeringsforeningens vedtsegter



VEDTAGTER

FOR

INVESTERINGSFORENINGEN PFA INVEST

CVR-nr. 34695644

6. december 2012



Vedteegter for Investeringsforeningen PFA Invest
Navn og hjemsted
8 1. Foreningens navn er Investeringsforeningen PFA Invest.
Stk. 2. Foreningens hjemsted er Kgbenhavns Kommune.
Formal
§ 2. Foreningens formal er efter vedteegternes bestemmelse herom fra en videre kreds eller offent-
ligheden at modtage midler, som under iagttagelse af et princip om risikospredning anbringes i fi-
nansielle instrumenter i overensstemmelse med kapitel 13 og 14 i lov om investeringsforeninger
m.v., og pa forlangende af en investor at indlgse investorens andel af formuen med midler, der hid-
rgrer fra denne, jf. § 11.

Investorer

8 3. Investorer i foreningen er enhver, der ejer en eller flere andele af foreningens formue (heref-

ter "andele”).

Heeftelse

8§ 4. Foreningens investorer haefter alene med det for deres andele indbetalte belgb og har derud-

over ingen heaeftelse for foreningens forpligtelser.

Stk. 2. Foreningens afdelinger, jf. 8 6 haefter kun for egne forpligtelser. Hver afdeling haefter dog
ogsa for sin andel af de feelles omkostninger. Er der forgaeves foretaget retsforfalgning, eller er det
pa anden made godtgjort, at en afdeling ikke kan opfylde sine forpligtelser efter 2. pkt., haefter de
gvrige afdelinger solidarisk for afdelingens andel af de feelles omkostninger.

Stk. 3. Foreningens bestyrelsesmedlemmer, ansatte og investeringsforvaltningsselskab heefter ikke
for foreningens forpligtelser.



Midlernes anbringelse

8 5. Bestyrelsen fastsaetter og er ansvarlig for den overordnede investeringsstrategi.

Stk. 2. Investeringerne foretages i overensstemmelse med kapitel 13 og 14 i lov om investerings-

foreninger m.v.

Afdelinger

8 6. Foreningen er opdelt i folgende afdelinger:

Stk. 1. Korte Obligationer

Afdelingen investerer primeert i korte danske stats- og realkreditobligationer. Afdelingen investerer

ikke i preemie- og konvertible obligationer.

Afdelingen ma investere sine midler i veerdipapirer og pengemarkedsinstrumenter, som er optaget
til handel pa regulerede markeder omfattet af Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2004/39/EF
(MiFID direktivet) eller pa et andet marked beliggende i et land, der er medlem af Den Europaeiske
Union, eller i et land, som Feellesskabet har indgaet aftale med pa det finansielle omrade, og som er

reguleret, regelmaessigt arbejdende, anerkendt og offentligt.

Afdelingen kan indskyde midler i et kreditinstitut i henhold til bestemmmelserne herom i lov om in-

vesteringsforeninger m.v.

Afdelingen kan investere over 35 % af sin formue i veerdipapirer eller pengemarkedsinstrumenter,

udstedt eller garanteret af den danske stat.

Afdelingen kan investere indtil 10 % af formuen i andele i andre foreninger, afdelinger eller investe-

ringsinstitutter.

Afdelingen kan inden for sit investeringsomrade investere indtil 10 % af sin formue i andre vaerdi-

papirer eller pengemarkedsinstrumenter.



Afdelingen er udloddende, bevisudstedende og opfylder de i aktieavancebeskatningslovens § 22,
stk. 2, angivne rammer for investering i fordringer m.v.

Afdelingen kan inden for reglerne fastsat af Finanstilsynet anvende afledte finansielle instrumenter
til risikoafdeekning og portefaljepleje.

Stk. 2. Lange Obligationer

Afdelingen investerer primaert i lange danske stats- og realkreditobligationer. Afdelingen investerer
ikke i preemie- og konvertible obligationer.

Afdelingen ma investere sine midler i veerdipapirer og pengemarkedsinstrumenter, som er optaget
til handel pa regulerede markeder omfattet af Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2004/39/EF
(MiFID direktivet) eller pa et andet marked beliggende i et land, der er medlem af Den Europaeiske
Union, eller i et land, som Feellesskabet har indgaet aftale med pa det finansielle omrade, og som er
reguleret, regelmaessigt arbejdende, anerkendt og offentligt.

Afdelingen kan indskyde midler i et kreditinstitut i henhold til bestemmelserne herom i lov om in-
vesteringsforeninger m.v.

Afdelingen kan investere over 35 % af sin formue i veerdipapirer eller pengemarkedsinstrumenter,
udstedt eller garanteret af den danske stat.

Afdelingen kan investere indtil 10 % af formuen i andele i andre foreninger, afdelinger eller investe-
ringsinstitutter.

Afdelingen kan inden for sit investeringsomrade investere indtil 10 % af sin formue i andre vaerdi-
papirer eller pengemarkedsinstrumenter.

Afdelingen er udloddende, bevisudstedende og opfylder de i aktieavancebeskatningslovens § 22,
stk. 2, angivne rammer for investering i fordringer m.v.

Afdelingen kan inden for reglerne fastsat af Finanstilsynet anvende afledte finansielle instrumenter
til risikoafdeekning og portefaljepleje.



Stk. 3. Danske Aktier

Afdelingen investerer primeert i danske aktier, men kan ogsa investere i selskaber som ikke har
hjemsted i Danmark eller hovedparten af sine aktiviteter i Danmark, men som pa anden vis har en
ikke ubetydelig historisk eller nutidig tilknytning til Danmark.

Afdelingen ma investere sine midler i veerdipapirer og pengemarkedsinstrumenter, som er optaget
til handel pa regulerede markeder omfattet af Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2004/39/EF
(MiFID direktivet) eller pa et andet marked beliggende i et land, der er medlem af Den Europaeiske
Union, eller i et land, som Feellesskabet har indgaet aftale med pa det finansielle omrade, og som er
reguleret, regelmaessigt arbejdende, anerkendt og offentligt.

Afdelingen kan indskyde midler i et kreditinstitut i henhold til bestemmelserne herom i lov om in-

vesteringsforeninger m.v.

Afdelingen kan investere indtil 10 % af formuen i andele i andre foreninger, afdelinger eller investe-
ringsinstitutter.

Afdelingen kan inden for sit investeringsomrade investere indtil 10 % af sin formue i andre vaerdi-

papirer eller pengemarkedsinstrumenter.

Afdelingen er udloddende og bevisudstedende og opfylder de i aktieavancebeskatningslovens § 21,
stk. 2 anfgrte begraensninger til aktivmassen.

Afdelingen kan inden for reglerne fastsat af Finanstilsynet anvende afledte finansielle instrumenter
til risikoafdeekning og portefgljepleje.

Stk. 4. Globale Aktier
Afdelingen investerer primeert i globale aktier.
Afdelingen ma investere sine midler i veerdipapirer og pengemarkedsinstrumenter, som er optaget

til handel pa regulerede markeder omfattet af Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2004/39/EF
(MiFID direktivet) eller pa et andet marked beliggende i et land, der er medlem af Den Europaeiske



Union, eller i et land, som Feellesskabet har indgéet aftale med pa det finansielle omrade, og som er
reguleret, regelmaessigt arbejdende, anerkendt og offentligt.

Afdelingen kan indskyde midler i et kreditinstitut i henhold til bestemmmelserne herom i lov om in-

vesteringsforeninger m.v.

Afdelingen kan investere indtil 10 % af formuen i andele i andre foreninger, afdelinger eller investe-

ringsinstitutter.

Afdelingen kan inden for sit investeringsomrade investere indtil 10 % af sin formue i andre vaerdi-

papirer eller pengemarkedsinstrumenter.

Afdelingen er udloddende og bevisudstedende og opfylder de i aktieavancebeskatningslovens § 21,
stk. 2 anfgrte begreensninger til aktivmassen.

Afdelingen kan inden for reglerne fastsat af Finanstilsynet anvende afledte finansielle instrumenter

til risikoafdeekning og portefaljepleje.

Stk. 5. Kreditobligationer

Afdelingen investerer primeert i kredit- og erhvervsobligationer i form af High Yield Obligationer,
Emerging Markets Obligationer og Investment Grade Obligationer udstedt i G7-valutaer.

Afdelingen ma investere sine midler i veerdipapirer og pengemarkedsinstrumenter, som er optaget
til handel pa regulerede markeder omfattet af Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2004/39/EF
(MiFID direktivet) eller pa et andet marked beliggende i et land, der er medlem af Den Europaeiske
Union, eller i et land, som Feellesskabet har indgaet aftale med pa det finansielle omrade, og som er
reguleret, regelmaessigt arbejdende, anerkendt og offentligt jf. 8 120 stk. 1-3 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 amerikanske marked for high yield bonds, herunder OTC-Fixed In-
come, som er reguleret af Financial Industry Regulatory Authority (FINRA) samt i rule 144A udste-
delser, hvortil der er knyttet en ombytningsret til papirer, der inden for 1 ar registreres hos SEC i
henhold til Securities Act af 1933, og som omseettes pa OTC Fixed Income markedet. Der investe-



res primeert i udstedelser med en cirkulerende meengde pad minimum 25 mio. USD. Der er ikke
specifikke krav til likviditeten af disse.

Afdelingen kan indskyde midler i et kreditinstitut i henhold til bestemmmelserne herom i lov om in-

vesteringsforeninger m.v.

Afdelingen kan investere indtil 10 % af formuen i andele i andre foreninger, afdelinger eller investe-
ringsinstitutter.

Afdelingen kan inden for sit investeringsomrade investere indtil 10 % af sin formue i andre vaerdi-
papirer eller pengemarkedsinstrumenter.

Afdelingen er udloddende, bevisudstedende og opfylder de i aktieavancebeskatningslovens § 22,
stk. 2, angivne rammer for investering i fordringer m.v.

Afdelingen kan inden for reglerne fastsat af Finanstilsynet anvende afledte finansielle instrumenter
til risikoafdeekning og portefaljepleje.

Stk. 6. Balance

Afdelingen investerer primaert direkte eller indirekte i kredit- og erhvervsobligationer i form af High
Yield Obligationer, Emerging Markets Obligationer og Investment Grade Obligationer udstedt i G7-

valutaer og aktier.

Afdelingen ma investere sine midler i veerdipapirer og pengemarkedsinstrumenter, som er optaget
til handel pa regulerede markeder omfattet af Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2004/39/EF
(MiFID direktivet) eller pa et andet marked beliggende i et land, der er medlem af Den Europaeiske
Union, eller i et land, som Feellesskabet har indgaet aftale med pa det finansielle omrade, og som er
reguleret, regelmaessigt arbejdende, anerkendt og offentligt jf. § 120 stk. 1-3 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 amerikanske marked for high yield bonds, herunder OTC-Fixed In-
come, som er reguleret af Financial Industry Regulatory Authority (FINRA) samt i rule 144A udste-
delser, hvortil der er knyttet en ombytningsret til papirer, der inden for 1 ar registreres hos SEC i
henhold til Securities Act af 1933, og som omseettes pa OTC Fixed Income markedet. Der investe-



res primeert i udstedelser med en cirkulerende maengde pa minimum 25 mio. p& kebstidspunktet.
USD. Der er ikke specifikke krav til likviditeten af disse.

Afdelingen kan indskyde midler i et kreditinstitut i henhold til bestemmmelserne herom i lov om in-

vesteringsforeninger m.v.

Afdelingen kan endvidere investere i andre investeringsforeninger. Afdelingen ma dog kun investere i
de i 8 124 i lov om investeringsforeninger m.v. anfgrte andele safremt disse i henhold til deres
vedteegter eller fondsbestemmelser, hgjest ma placere 10 % af deres formue i andele i andre for-

eninger og afdelinger.

Afdelingen er udloddende, bevisudstedende og opfylder de i aktieavancebeskatningslovens 8§ 22,
stk. 2, angivne rammer for investering i fordringer m.v.

Afdelingen kan inden for reglerne fastsat af Finanstilsynet anvende afledte finansielle instrumenter
til risikoafdeekning og portefgljepleje.

Stk. 7. Hgjt Udbytte Aktier

Afdelingens primeere investeringsomrade er aktier optaget til handel pa et reguleret marked eller
andet marked beliggende i et land, der er medlem af den Europeeiske Union, men op til 20% af
midlerne kan investeres i selskaber optaget til handel pa anerkendte markeder udenfor Den Euro-
paeiske Union.

Afdelingen investerer primaert i aktier, der historisk har udbetalt et relativt hgjt udbytte eller for-
ventes at gare det fremover, samt selskaber der pa tilsvarende vis tilbagekgber egne aktier.

Afdelingen ma investere sine midler i veerdipapirer og pengemarkedsinstrumenter, som er optaget
til handel pa regulerede markeder omfattet af Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2004/39/EF
(MIiFID direktivet) eller pa et andet marked beliggende i et land, der er medlem af Den Europaeiske
Union, eller i et land, som Feellesskabet har indgdet aftale med pa det finansielle omrade, og som
er reguleret, regelmaessigt arbejdende, anerkendt og offentligt jf. 8§ 120 stk. 1-3 i lov om investe-

ringsforeninger m.v.

Afdelingen kan indskyde midler i et kreditinstitut i henhold til bestemmelserne herom i lov om in-

vesteringsforeninger m.v.



Afdelingen kan endvidere investere i andre investeringsforeninger. Afdelingen ma dog kun investere i
de i 8 124 i lov om investeringsforeninger m.v. anfarte andele safremt disse i henhold til deres
vedteegter eller fondsbestemmelser, hgjest ma placere 10 % af deres formue i andele i andre for-
eninger og afdelinger.

Afdelingen er udloddende, bevisudstedende og opfylder de i aktieavancebeskatningslovens § 22,
stk. 2, angivne rammer for investering i fordringer m.v.

Afdelingen kan inden for reglerne fastsat af Finanstilsynet anvende afledte finansielle instrumenter
til risikoafdeekning og portefgljepleje.

Lan

§ 7. Hverken foreningen eller en afdeling ma optage lan.

Stk. 2. Med Finanstilsynets tilladelse kan foreningen pa vegne af en afdeling dog:
1) optage kortfristede 1an pa hgjst 10 % af afdelingens formue for at indlgse andele, for at ud-
nytte tegningsrettigheder, eller til midlertidig finansiering af indgadede handler og
2) optage lan pa hgjst 10 % af afdelingens formue til erhvervelse af fast ejendom, der er abso-
lut pakraevet for udgvelse af dens virksomhed.

Stk. 3. De samlede lan ma i alt hgjst udggre max. 15 % af afdelingens formue.

Andele i foreningen

§ 8. Andelene er registreret i en veerdipapircentral og udstedes gennem denne i stykstarrelse pa
100 kr. eller multipla heraf.

Stk. 2. Hver afdeling afholder samtlige omkostninger ved registrering i en vaerdipapircentral.

Stk. 3. Veerdipapircentralens kontoudskrift tjener som dokumentation for investorens andel af
foreningens formue.

Stk. 4. Andelene udstedes til ihaendehaveren, men kan pa begeering over for det kontofgrende
institut/foreningen eller et af denne anfart noteringssted noteres p& navn i foreningens bgger.



Stk. 5. Andelene er frit omsaettelige og negotiable.

Stk. 6. Ingen andele har seerlige rettigheder.

Stk. 7. Ingen investor i foreningen har pligt til at lade sine andele indlgse.

Veerdianseettelse og fastseettelse af den indre veerdi

8 9. Veerdien af foreningens formue (aktiver og forpligtelser) veerdianseettes (indregnes og males)
i henhold til kapitel 10 i lov om investeringsforeninger m.v. samt Finanstilsynets til enhver tid geel-
dende bekendtggrelse om finansielle rapporter for investeringsforeninger og specialforeninger m.v.

Stk. 2. Den indre veerdi for en afdelings andele beregnes ved at dividere formuens veerdi p& op-

gorelsestidspunktet, jf. stk. 1 med antal tegnede andele.

Stk. 3. Har bestyrelsen besluttet at udstede andele uden ret til udbytte (ex kupon), jf. 8 10, stk.
1. fra medio januar indtil den ordinzere generalforsamling fastseettes emissionsprisen og prisen
ved eventuel indlgsning af sddanne andele pa grundlag af den indre veerdi, jf. stk. 2, jf. stk. 1,
efter fradrag af veerdien af det beregnede og reviderede udbytte for det foregdende regnskabs-

ar samt afkast i perioden, hvor der udstedes andele ude ret til udbytte.

Emission og indlgsning

8§ 10. Bestyrelsen treeffer beslutning om emission af andele og om emission af andele uden ret til
udbytte (ex kupon). Generalforsamlingen treeffer dog beslutning om emission af fondsandele. An-
dele i foreningen kan kun tegnes mod samtidig indbetaling af emissionsprisen, bortset fra tegning

af fondsandele.

8 11. P4 en investors forlangende skal foreningen indlgse investorens andel af en afdelings for-

mue.

Stk. 2. Foreningen kan udseaette indlgsningen:

10



1) nar foreningen ikke kan fastseette den indre vaerdi pa grund af forholdene pa marke-

det, eller
2) nar foreningen af hensyn til en lige behandling af investorerne farst fastseetter indlgs-

ningsprisen, nar foreningen har realiseret de til indlgsningen af andelene ngdvendige ak-

tiver.

Stk. 3. Finanstilsynet kan kreeve, at foreningen udseetter indlgsning af andele.

8 12. Emissionsprisen fastsaettes efter dobbeltprismetoden til den indre veerdi, jf. 8 9 stk. 2, jf.
stk. 1, opgjort p& emissionstidspunktet, med tillaeg af et belgb til deekning af udgifter ved kgb
af finansielle instrumenter og til ngdvendige omkostninger ved emissionen, herunder til admini-

stration, trykning, annoncering samt provision til formidlere og garanter af emissionen.

Stk. 2. Indlgsningsprisen fastseettes efter dobbeltprismetoden til den indre veerdi, jf. § 9, stk. 2, jf.
stk. 1, opgjort pa indlgsningstidspunktet, med fradrag af et belgb til deekning af udgifter ved salg
af finansielle instrumenter og til ngdvendige omkostninger ved indlgsningen.

Generalforsamling

8 13 Generalforsamlingen er foreningens hgjeste myndighed.

Stk. 2. Generalforsamling afholdes i Kgbenhavn.
Stk. 3. Ordinaer generalforsamling afholdes hvert ar inden udgangen af april maned.
Stk. 4. Ekstraordinzer generalforsamling afholdes, nar investorer, der tilsammen ejer mindst 5

% af det samlede palydende af andele i en afdeling, eller ndr mindst to medlemmer af bestyrel-
sen eller en revisor har anmodet derom.

Stk. 5. Generalforsamling indkaldes og dagsorden bekendtggres med mindst 2 ugers og maksimalt

4 ugers skriftligt varsel til alle navnenoterede investorer, som har anmodet herom og ved indryk-

ning pa foreningens hjemmeside og/eller i dagspressen efter bestyrelsens skegn.
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Stk. 6. | indkaldelsen skal angives tid og sted for generalforsamlingen samt dagsorden, som an-
giver, hvilke anliggender generalforsamlingen skal behandle. Safremt generalforsamlingen skal
behandle forslag til vedtaegtseendringer, skal forslagets veesentligste indhold fremga af indkaldel-
sen.

Stk. 7. Dagsorden og de fuldsteendige forslag samt for den ordinsere generalforsamlings ved-
kommende tillige arsrapport med tilhgrende revisionspategning skal senest 14 dage far general-
forsamlingen ggres tilgeengelige for investorerne.

Stk. 8. Investorer, der vil fremseaette forslag til behandling pa den ordinsere generalforsamling,
skal fremsaette forslaget senest den 1. februar i aret for generalforsamlingens afholdelse.

8§ 14. Bestyrelsen udpeger en dirigent, som leder generalforsamlingen. Dirigenten afgoer alle
spgrgsmal vedrgrende generalforsamlingens lovlighed, forhandlingerne og stemmeafgivelsen.

Stk. 2. Foreningen fgrer en protokol over forhandlingerne. Protokollen underskrives af dirigen-

ten. Generalforsamlingsprotokollen eller en bekreeftet udskrift skal veere tilgeengelig for investo-
rerne pa foreningens kontor senest to uger efter generalforsamlingens afholdelse.

8§ 15. Dagsordenen for den ordinaere generalforsamling skal omfatte:

1. Valg af dirigent.
2. Bestyrelsens beretning for det folgbne ar.
3. Fremlaeggelse af arsrapport til godkendelse, forslag til anvendelse af arets resultat,

eventuelt forslag til anvendelse af provenu ved formuerealisationer, samt godkendelse
af bestyrelsesmedlemmernes honorar, jf. 8 18, stk. 6.
Forslag fremsat af investorer eller bestyrelsen.

Valg af medlemmer til bestyrelsen.

Valg af revisor.
Eventuelt.

No o &

8§ 16. En investors ret til at deltage i og afgive stemmer pa generalforsamlingen er betinget af,
at vedkommende besidder andele i foreningen pa registreringsdatoen. Registreringsdatoen er
den dato, som ligger 1 uge far datoen for generalforsamlingens afholdelse. Deltagelse i general-
forsamlingen forudseetter tillige, at investoren har anmodet om adgangskort til den pageeldende
generalforsamling 3 dage forud for afholdelsen. Adgangskort udstedes til den, der pa registre-
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ringsdatoen i foreningens ejerbog er noteret som besidder af andele i foreningen, eller fra hvem
foreningen har modtaget behgrig meddelelse, der dokumenterer vedkommendes besiddelse af
andelen i foreningen pa registreringsdatoen, og som er angivet med henblik pa indfrielse i for-
eningens ejerbog.

Stk. 2. De befgjelser som foreningens generalforsamling udgver, tilkommer en afdelings investorer for
sa vidt angar godkendelse af afdelingens arsrapport, aendring af vedtaegternes regler for anbrin-
gelse af afdelingens formue, afdelingens afvikling eller fusion samt andre spgrgsmal, som udeluk-
kende vedrgrer afdelingen.

Stk. 3. Hver investor har én stemme for hver kr. 100 palydende andele.

Stk. 4. Ethver investor har ret til at mgde pa generalforsamlingen ved fuldmaegtig. Fuldmagten,
der skal fremlaegges, skal veere skriftlig og dateret. Fuldmagt til bestyrelsen kan ikke gives for
lzengere tid end 1 ar og skal gives til en bestemt generalforsamling med en pa forhand kendt
dagsorden.

Stk. 5. Generalforsamlingen traeffer beslutninger ved almindelig stemmeflerhed, med undtagelse
af de i 8 17 naevnte tilfeelde.

Stk. 6. 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 af delinger ved afstemning om faelles anliggender.

Stk. 7. En afdeling i en forening kan ikke udgve stemmeret for de andele, som afdelingen ejer i
andre afdelinger i foreningen.

Stk. 8. Pressen har adgang til generalforsamlingen. Bestyrelsen kan naegte brug af elektroniske
hjeelpemidler, safremt bestyrelsen skanner, at det vil forstyrre generalforsamlingens afvikling.

AEndring af vedteegter, fusion, spaltning og oplgsning

8§ 17. Beslutning om andring af vedteegterne og beslutning om en foreningens 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 repreesenteret pa generalfor-
samlingen.
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Stk. 2. Beslutning om andring af vedteegternes regler for anbringelse af en afdelings formue, en
afdelings afvikling, spaltning, overflytning af en afdeling eller fusion af den ophgrende enhed til-
kommer pa generalforsamlingen afdelingens investorer. Beslutning herom er kun gyldig, hvis den
tiltreedes af mindst 2/3 af sdvel de stemmer, som er afgivet, som af den del af afdelingens formue,
som er repraesenteret pd generalforsamlingen.

Bestyrelsen

§ 18. Bestyrelsen, der veelges af generalforsamlingen, bestar af mindst 3 og hgjst 5 bestyrelses-
medlemmer.

Stk. 2. Bestyrelsen veelger selv sin formand.

Stk. 3. Hvert ar afgar det bestyrelsesmedlem eller de bestyrelsesmedlemmer, der har fungeret
leengst, regnet fra den pageeldendes sidste valg. Mellem flere medlemmer, der har fungeret lige
leenge, bestemmes afgangen ved lodtraekning. Genvalg kan finde sted.

Stk. 4. Bestyrelsen er beslutningsdygtig, nar over halvdelen af dens medlemmer er til stede. Be-
slutninger treeffes ved simpel stemmeflerhed. | tilfeelde af stemmelighed er formandens stemme
afggrende.

Stk. 5. Bestyrelsens medlemmer modtager et arligt honorar, der godkendes af generalforsam-
lingen

8 19. Bestyrelsen har ansvaret for den overordnede ledelse af foreningens anliggender, herunder
investeringerne til enhver tid.

Stk. 2. Bestyrelsen skal sgrge for, at foreningens virksomhed udgves forsvarligt i overensstem-
melse med loven og vedtaegterne og skal herunder pase, at bogfaringen og formueforvaltningen
kontrolleres pa tilfredsstillende made.

Stk. 3. Bestyrelsen skal give direktionen skriftlige retningslinjer for foreningens vaesentligste
aktivitetsomrader, hvori arbejdsdelingen mellem bestyrelsen og direktionen fastleegges.
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Stk.4. Bestyrelsen er bemyndiget til at foretage sadanne aendringer i foreningens vedtaegter,
som @ndringer i lovgivningen ngdvendiggar, eller som Finanstilsynet pabyder.

Stk. 5. Bestyrelsen kan oprette nye afdelinger og er bemyndiget til at gennemfgre de vedteegts-
andringer, som er ngdvendige, eller som Finanstilsynet foreskriver som betingelse for godkendel-
se.

Stk. 6. Bestyrelsen treeffer beslutning om, hvorvidt foreningen skal indgive ansggning om optagel-
se til handel af andele i en eller flere afdelinger pa et reguleret marked.

Administration

8§ 20. Bestyrelsen kan delegere den daglige ledelse af foreningen til et investeringsforvaltnings-
selskab, sdledes at de opgaver, der pahviler en forenings direkter, udfgres af investeringsforvalt-
ningsselskabets direktion. Finanstilsynet skal godkende foreningens delegation af den daglige le-
delse til et investeringsforvaltningsselskab.

Stk. 2. Safremt bestyrelsen enten ikke uddelegerer den daglige ledelse af foreningen til et investe-
ringsforvaltningsselskab, jf. stk. 1, eller en allerede eksisterende uddelegation af den daglige ledelse
ophgrer skal bestyrelsen anseette en direktion til at varetage den daglige ledelse af foreningen. Di-
rektionen skal udfgre sit hverv i overensstemmelse med bestyrelsens retningslinjer of anvisninger.

Tegningsregler
§ 21. Foreningen tegnes af:
den samlede bestyrelse, eller
formanden i forening med et bestyrelsesmedlem, eller
3. et medlem af bestyrelsen i forening med direktgren for foreningens investeringsforvalt-
ningsselskab.
Stk. 2. Bestyrelsen kan meddele prokura.

Stk. 3. Bestyrelsen treeffer beslutning om, hvem der udgver stemmeretten pa foreningens finan-
sielle instrumenter.
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Administrationsomkostninger

8§ 22. Hver af foreningens afdelinger afholder sine egne omkostninger

Stk. 2. Faellesomkostningerne ved foreningens virksomhed i et regnskabsar deles mellem afdelin-
gerne i forhold til deres gennemsnitlige formue i regnskabsaret

Stk. 3. Safremt en afdeling ikke har eksisteret i hele regnskabsaret, baerer den en forholdsmees-
sig andel af faellesomkostningerne.

Stk. 4. Ved feellesomkostninger forstds de omkostninger, som ikke kan henfgres til de enkelte
afdelinger.

Stk. 5. De samlede administrationsomkostninger, herunder omkostninger til bestyrelse, admini-
stration, it, revision, tilsyn, markedsfgring, formidling og depotselskabet ma for hver afdeling el-
ler andels- klasse ikke overstige 2 % af den gennemsnitlige formueveerdi i afdelingen inden for
regnskabsaret

Depotselskab

8 23. Foreningens finansielle instrumenter skal forvaltes og opbevares af et depotselskab. Besty-
relsen veelger depotselskabet, der skal godkendes af Finanstilsynet.

Stk. 2. Bestyrelsen treeffer beslutning om aendring af valg af depotselskab.

Arsrapport, revision og overskud

8 24. Foreningens regnskabsar er kalenderaret. Ferste regnskabsar Igber dog fra 31. august
2012 til den 31. december 2012. For hvert regnskabsar udarbejder bestyrelsen og direktionen
for investeringsforvaltningsselskabet i overensstemmelse med lovgivningens og vedteegternes
regler herom en arsrapport, der i det mindste bestar af en ledelsesberetning, en ledelsespateg-
ning og et arsregnskab bestdende af en balance, en resultatopggrelse og noter, herunder redegg-
relse for anvendt regnskabspraksis.
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Stk. 2. Foreningen udarbejder en halvarsrapport for hver afdeling indeholdende resultatopgg-
relse for perioden 1. januar til 30. juni samt en balance pr. 30. juni i overensstemmelse med be-
kendtggrelse om finansielle rapporter for investeringsforeninger og specialforeninger m.v.

Stk. 3. Arsrapporten revideres af mindst én statsautoriseret revisor, der er valgt af generalfor-
samlingen.

Stk. 4. Foreningen udleverer pd begaering den seneste reviderede arsrapport og den seneste
halvarsrapport.

§ 25. Udloddende afdelinger foretager en udlodning, der opfylder de i ligningslovens § 16 C
anfgrte krav til minimumsudlodning.

Stk. 2. Provenu ved formuerealisation i gvrigt tilleegges afdelingens formue, medmindre gene-
ralforsamlingen efter bestyrelsens forslag treeffer anden beslutning

Stk. 3. Udbytte af andele i en udloddende afdeling registreret i en veerdipapircentral betales via
investorens konto i det kontofgrende institut.
Bestyrelsen for Investeringsforeningen PFA Invest

Neerveerende vedtaegter er godkendt pa bestyrelsesmgde d. 6. december 2012 og erstatter de hid-
tidige vedteegter af 31. august 2012.

Navn: Poul Erik Tofte Navn: Per Have
Titel: Formand Titel: Bestyrelsesmedlem

Navn: Jgrgen Madsen
Titel: Bestyrelsesmedlem
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