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ANSVAR FOR PROSPEKTET FOR
FOR 9 AFDELINGER UNDER INVESTERINGSFORENINGEN MAJ INVEST

Vi erklaerer herved, at oplysningerne i tegningsprospektet os bekendt er rigtige, og at prospektet os be-
kendt ikke er behaftet med udeladelser, der vil kunne forvanske det billede, som prospektet skal give,
herunder at alle relevante oplysninger i bestyrelsesprotokoller, revisionsprotokoller og andre interne do-
kumenter er medtaget i prospektet, og at prospektet os bekendt indeholder enhver vasentlig oplysning,
som kan have betydning for afdelingernes potentielle medlemmer.

Kgs. Lyngby, den 16. december 2011

Bestyrelse:
Mads Krage Ole Risager
formand nastformand
Jette Clausen Carsten Koch Ib Mardahl-Hansen

Investeringsforvaltningsselskab:
Danske Invest Management A/S

Thomas Mitchell Finn Kjeergard Jorgen Pagh
adm. direkter vicedirektar underdirektgr



UAFHANGIG REVISORS ERKLARING OM TEGNINGSPROSPEKTET
FOR 9 AFDELINGER UNDER INVESTERINGSFORENINGEN MAJ INVEST

Til potentielle medlemmer i Investeringsforeningen Maj Invests afdelinger

Vi har gennemgaet det af ledelsen udarbejdede tegningsprospekt dateret den 16. december 2011, der
udarbejdes efter bekendtggrelse nr. 703 af 24. juni 2011 om oplysninger i prospekter for investerings-
foreninger m.v.

Investeringsforeningens ledelse har ansvaret for tegningsprospektet og for indholdet og praesentatio-
nen af oplysningerne heri og har afgivet sarskilt erkleering herom. Vores ansvar er pa grundlag af vo-
res arbejde at udtrykke en konklusion om, hvorvidt tegningsprospektet indeholder de i §§ 3-6 i be-
kendtggrelse nr. 703 af 24. juni 2011 kraevede delelementer til investeringsforeningers tegningspro-
spekter, samt hvorvidt oplysninger af regnskabsmaessig karakter er korrekt gengivet fra arsrapporten
fra 2010 og fra halvarsrapporten pr. 30. juni 2011.

Det udfarte arbejde

Vi har udfert vores arbejde i overensstemmelse med den danske revisionsstandard om andre erklzaerin-
ger med sikkerhed (RS3000) med henblik pa at opna haj grad af sikkerhed for vores konklusion. Som
led i vores arbejde har vi gennemlaest prospektet og har vurderet, om tegningsprospektet indeholder
de i §§ 3-6 i bekendtggrelse nr. 703 af 24. juni 2011 kraevede delelementer til investeringsforeningers
tegningsprospekter, samt at tegningsprospektets oplysninger af regnskabsmaessig karakter er korrekt
gengivet fra den af os reviderede arsrapport for 2010 samt fra halvarsrapporten pr. 30. juni 2011, der
ikke har varet genstand for revision eller review.

Efter saedvanlig praksis omfatter denne erklaring ikke ledelsens vurdering af forventningerne til frem-
tiden, og vi erklaerer os felgelig ikke herom.

Det er vores opfattelse, at det udferte arbejde giver et tilstraekkeligt grundlag for vores konklusion.

Konklusion

Det er vores vurdering, at tegningsprospektet indeholder de i §§ 3-6 i bekendtgarelse nr. 703 af 24.
juni 2011 kravede delelementer til investeringsforeningers tegningsprospekter, samt at oplysninger af
regnskabsmassig karakter er korrekt gengivet fra arsrapporten for 2010 og fra halvarsrapporten pr.
30. juni 2011.

Supplerende oplysning

Uden at det har pavirket vores konklusion skal vi henvise til ledelsens beskrivelse af risikoforhold og
risikofaktorer i afsnit 10, side 23-24 samt afsnit 9 om afdelingernes investeringsforhold, risici m.v.,
side 7 - 22, af de foranstaltninger i form af restriktioner i portefgljesammensatningen, ledelsen har
truffet for at fastholde afdelingernes risikoprofil.

Kgbenhavn, den 16. december 2011
KPMG
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

Per Gunslev Gerda Retbgll-Bauer
statsaut. revisor statsaut. revisor



TEGNINGSBETINGELSER
FOR 9 AFDELINGER UNDER INVESTERINGSFORENINGEN MAJ INVEST

Bestyrelsen for Investeringsforeningen Maj Invest har den 16. december 2011 godkendt at
foreningsandele i afdelingerne

Aktier Miljo & Klima
Danske Aktier Obligationer
Danske Obligationer Pension
Europa Aktier Value Aktier
Kontra

udbydes i lobende tegning uden fastsat hajeste belob pd nedenstdende betingelser, som offentliggores
den 21. december 201711.

Prospektet erstatter det hidtil gaeldende tegningsprospekt for afdelingerne.

Prospektet henvender sig til danske investorer og er udarbejdet i overensstemmelse med danske regler og
lovgivning. Prospektet er indsendt til Finanstilsynet i Danmark i henhold til kapitel 11 i lov om
investeringsforeninger m.v. Prospektet er ikke godkendt af eller registreret hos udenlandske myndigheder
med henblik pd salg og markedsfaring af investeringsforeningsandele uden for Danmark.

Andelene md ikke udbydes eller salges i USA og Canada, og tegningsprospektet md ikke udleveres til
investorer hjemmeharende i disse lande.

Oplysninger i dette prospekt kan ikke betragtes som rddgivning vedrorende investeringsmaessige eller
andre forhold. Investorer opfordres til at soge individuel rddgivning om egne investeringsmassige og
dertil knyttede forhold.

Ethvert forhold omtalt i nervarende prospekt, herunder investeringsstrategi og risikoprofil, kan inden for
lovgivningens og vedtagternes rammer &ndres efter bestyrelsens beslutning.

Foreningen

1. Foreningens navn, adresse m.v.

Investeringsforeningen Maj Invest  (Foreningen skiftede i 2011navn fra Investeringsforeningen LD Invest
navn til det nuvaerende)

Parallelvej 17

2800 Kgs. Lyngby.

TIf.: 333371 71

Fax: 331571 71

www.majinvest.dk

Foreningen er stiftet den 3. maj 2005.

Foreningen er registreret i Finanstilsynet under FT-nr. 11.158 og i Det Centrale Virksomhedsregister under
CVR-nr. 28 70 59 21.

2. Foreningens formal

Foreningens formal er fra en videre kreds eller offentligheden at modtage midler, som under iagttagel-
se af et princip om risikospredning anbringes i vardipapirer i overensstemmelse med reglerne i kapitel
13 og 14 i lov om investeringsforeninger m.v., og pa forlangende af en deltager at indlgse deltagerens
andel af formuen med midler, der hidrgrer fra denne, jf. vedtaegternes § 15.



Pa baggrund heraf sgges midlerne investeret saledes, at der opnas et tilfredsstillende afkast.

3. Foreningens bestyrelse

Direktgr Mads Krage (formand) Professor Ole Risager (naestformand)
Krage Info Copenhagen Business School

Pakivej 8 Skansarevej 3 B, st.

2670 Greve 3000 Helsingegr

Fhv. Group Support Manager Jette Clausen Fhv. adm. direktgr Carsten Koch
Junckers Industrier A/S Lenmodtagernes Dyrtidsfond
Natskyggevej 16 Turistvej 192

4600 Kage 3460 Birkerad

Direkter Ib Mardahl-Hansen
Mardahl Consult ApS
Frederiksborgvej 195 A
4000 Roskilde

4. Foreningens investeringsforvaltningsselskab

Danske Invest Management A/S Se punkt 26. Investeringsforvaltningsselskab.
Parallelvej 17
2800 Kgs. Lyngby

5. Foreningens portefaljeradgiver

Fondsmaglerselskabet Maj Invest A/S Se punkt 29. Portefoljerddgiver m.v.
Gammeltorv 18
1457 Kebenhavn K

6. Foreningens revisor

KPMG

Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

v/statsaut. revisor Per Gunslev og statsaut. revisor Gerda Retbgll-Bauer
Osvald Helmuths Vej 4

Postboks 250

2000 Frederiksberg.

CVR-nr. 30 70 02 28

7. Foreningens tilsynsmyndighed

Finanstilsynet TIf. 33 55 82 82
Arhusgade 110 Fax 33 55 82 00
2100 Kgbenhavn @ www.ftnet.dk.

8. Foreningens finanskalender

Marts 2012 Arsrapport 2011
Marts 2012 Ordinaer generalforsamling
August 2012 Halvarsrapport 2012.


http://www.ftnet.dk/

Afdelingernes investeringsforhold, risici m.v.

9. Afdelingerne

Markeder
Afdelingernes midler placeres pa

1. markeder, der er beliggende i et EU- eller EJS-land, eller
2. markeder, der er medlem af World Federation of Exchanges, eller
3. markeder, der er Full Members eller Associate Members af Federation of European Securities

Exchanges, eller
4. markeder, der er separat godkendt af Finanstilsynet, eller

5. barser/markeder, der efter bestyrelsens beslutning er fastsat i vedtagterne efter forudgaende
vurdering af, at markederne lever op til en narmere standard, jf. retningslinjer herom fra Finans-
tilsynet. De saledes godkendte barser/markeder fremgar af tillaeg B til vedtaegterne. £ndringer
af tillegget kan besluttes af bestyrelsen, jf. ovennavnte retningslinjer fra Finanstilsynet. (P.t. er
ingen barser/markeder separat godkendt af bestyrelsen).

Herudover kan der samlet set investeres op til 10 pct. af en afdelings formue pa andre bgr-
ser/markeder og i unoterede vaerdipapirer m.v.

Direkte og indirekte investering

Afdelingernes investeringer - bortset fra afdelingerne Obligationer og Danske Obligationer - kan enten
ske direkte eller gennem andele i andre foreninger, afdelinger eller investeringsinstitutter, jf. § 90 i lov
om investeringsforeninger og specialforeninger samt andre kollektive investeringsordninger m.v. (nu §
124 i lov om investeringsforeninger m.v.). Med mindre andet fremgar af afdelingsafsnittene nedenfor,
kan placeringer i sadanne andele dog hgjst udgare 10 pct. af afdelingens formue.

Sammenligningsindeks

Den enkelte afdelings aktuelle sammenligningsindeks er omtalt, safremt afdelingen opererer med et
sadant. Afdelingernes investeringsstrategi indebarer, at de enkelte investeringer udvalges uafhangigt
af deres vagt i sammenligningsindeksene. Afdelingernes afkast kan derfor afvige en del fra udviklin-
gen i sammenligningsindeksene. Sammenligningsindeksene anvendes alene til brug for vurdering af
portefgljernes historiske afkast og risiko. Hvis der over tiden har varet udskiftninger i en afdelings
sammenligningsindeks, indgar det faktisk anvendte sammenligningsindeks i en given periode i bereg-
ningerne over indeksets afkast og standardafvigelse.

Afledte finansielle instrumenter

Afdelingerne har inden for de i lovgivningen og af Finanstilsynet fastsatte rammer mulighed for at an-
vende afledte finansielle instrumenter som led i portefgljeplejen samt udfere vaerdipapirudlan. Med
mindre andet er anfert under beskrivelsen af den enkelte afdeling, anvendes afledte finansielle instru-
menter primaert pa dakket basis. Den overordnede risikoprofil for en afdeling pavirkes ikke eller kun i
begraenset omfang af dette. Rammerne for den enkelte afdelings brug af afledte finansielle instrumen-
ter fastlaegges af bestyrelsen og kan @ndres efter dennes beslutning.

Seerligt vedrarende amerikanske erhvervsobligationer

Afdelingerne Kontra, Obligationer og Pension kan investere i ikke-barsnoterede amerikanske erhvervs-
obligationer, der er registreret hos SEC (U.S. Securities and Exchange Commission). Dette marked, der



bl.a. omtales som OTC-Fixed Income-markedet, er reguleret af NASD (the National Association of Se-
curities Dealers) og indirekte af SEC via godkendelse af maglerne og registrering af udstedere og ud-
stedelser.

Afdelingerne kan ogsa investere i Rule 144 A-udstedelser, hvortil der er knyttet en ombytningsret til
papirer, der inden for 1 ar registreres hos SEC i henhold til Securities Act of 1933, og som omsattes pa
OTC-Fixed Income-markedet.

De vardipapirer, der handles pa OTC-Fixed Income-markedet, er af vidt forskellig kvalitet og opfylder
alene de almindelige amerikanske betingelser for udstedelse af virksomhedsobligationer.

I det omfang afdelingerne investerer i amerikanske erhvervsobligationer, skal disse pa investerings-
tidspunktet opfylde nedenstaende:

= Udstedelsen skal have en kursvaerdi pa mindst 100 mio. USD eller modvardien heraf i anden
valuta.

= En kreditvurdering, der ikke er lavere end CCC- (Standard & Poor’s) henholdsvis Caa3 (Moo-
dy’s), dog kan op til 10 pct. af afdelingens formue investeres i ikke-ratede obligationer.

= Regelmassig prisstillelse hos mindst to internationale investeringsbanker/bgrsmaglere.

Yderligere oplysninger

Yderligere oplysninger om afdelingernes kvantitative gr&enser og om de metoder, investeringsforvalt-
ningsselskabet anvender med henblik pa at sikre overholdelse af disse granser, kan rekvireres ved at
kontakte Danske Invest Management A/S. Investor kan desuden fa oplysning om den seneste udvikling

i de vigtigste risici og afkast for kategorierne af de enkelte instrumenter i afdelingerne.

Afdeling Aktier
Afdelingen er stiftet den 3. maj 2005.

Afdelingen er en udloddende, certifikatudstedende afdeling, der opfylder de i aktieavancebeskatnings-
lovens § 21, stk. 3 - 5 angivne begransninger med hensyn til aktivfordelingen.

I relation til EU’s rentebeskatningsdirektiv kan det oplyses, at andelen af direkte og indirekte ejede
rentebarende fordringer i afdelingen ikke vil overstige 40 pct. af aktiverne.

Vedtagtsbestemt investeringsomrdde

Afdelingen kan investere i danske og udenlandske aktier.

Afdelingen kan for op til 20 pct. af sin formue foretage investering i pengemarkedsinstrumenter, i kor-
te obligationer, i indskud i kreditinstitutter samt i andre foreninger, afdelinger eller investeringsinsti-
tutter, jf. § 90 i lov om investeringsforeninger og specialforeninger samt andre kollektive investerings-
ordninger m.v. (nu § 124 i lov om investeringsforeninger m.v.), der udelukkende investerer i penge-
markedsinstrumenter, korte obligationer eller indskud i kreditinstitutter.

Restriktioner i portefoljesammensatningen

Bestyrelsen har p.t. fastsat felgende yderligere restriktioner for investeringerne:

= Der kan alene investeres i barsnoterede selskaber, og portefaljen skal besta af aktier i mindst
25 forskellige selskaber.

= Anvendelse af afledte finansielle instrumenter skal primart ske pa daekket basis, jf. afsnittet
Afledte finansielle instrumenter i begyndelsen af punkt 9.

= Valutafordeling:



Valuta Maksimal andel
(pct. af formuen)

usD 80
EUR 70
DKK 60
JPY 40
@vrige europaxiske valutaer 30
@vrige valutaer 50

Restriktionerne kan andres efter bestyrelsens beslutning og vurderes jaevnligt med henblik pa at sikre,
at afdelingen fastholder sin risikoprofil.

Sammenligningsindeks og afkast
Afdelingen anvender MSCI World indeks inkl. nettoudbytter (omregnet til danske kroner) som sammen-
ligningsindeks. Se omtalen af sammenligningsindeks i begyndelsen af pkt. 9.

Sammenligningsindekset og afdelingens afkast og standardafvigelse siden afdelingens etablering
fremgar af nedenstdende skema.

Standardafvigelsen er udtryk for de historiske udsving i afkastet. Jo lavere standardafvigelse, jo mere sta-
bilt har afkastet udviklet sig.

Aktier 20069 2007 2008 2009 2010 Ja;;);::’)"'
Indeksets afkast,
7.34 -1,63 37,75 25,90 19,71 ~2,49
pct. p.a.
Standardafvigelse,
andardatvigelse 7.68 9,05 19,13 17,31 9,82 4
procentpoint
Afdeli fkast,?
elingens arkas 4,49 3,99 22930 30,12 24,31 ~5.09
pct. p.a.
Standardafvigelse,
8,51 5,42 14,41 16,75 9,87 9

procentpoint

IAfkastangivelserne for perioden januar - juni 2011 er ikke omregnet til p.a.

2 Afkastet udtrykker, hvor meget 100 kr. investeret ved det pdgaldende drs begyndelse har givet i resultat i
form af udbytte og kursgevinster.

3 Tallene for 2006 omfatter kalenderdret 2006 og ikke forste regnskabsar, hvilket var perioden fra 18. de-
cember 2005 til 31. december 2006.

4 Standardafvigelserne er ikke beregnet for 2011, da beregning for en kortere periode end et dr indebarer
for stor usikkerhed.

Kilde: Bloomberg og Danske Invest Management A/S.

Det skal bemarkes, at afdelingens afkast er opgjort efter fradrag af handelsomkostninger og andre
lebende omkostninger, hvorimod benchmarkafkastet er en teoretisk opgerelse uden omkostninger
knyttet til investeringerne. Bemark endvidere, at historiske afkast ikke er en garanti for fremtidige
afkast.

Risikofaktorer

Investor skal i searlig grad vaere opmarksom pa, at risici knyttet til eksponeringen til udlandet, sel-
skabsspecifikke forhold, udsving pa aktiemarkedet samt valutarisiko, som narmere beskrevet i punkt
10. Risikoforhold og risikofaktorer, har indflydelse pa investeringernes vardi.



Afdeling Danske Aktier
Afdelingen er stiftet den 3. maj 2005.

Afdelingen er en udloddende, certifikatudstedende afdeling, der opfylder de i aktieavancebeskatnings-
lovens § 21, stk. 3 - 5 angivne begraensninger med hensyn til aktivfordelingen.

| relation til EU’s rentebeskatningsdirektiv kan det oplyses, at andelen af direkte og indirekte ejede
rentebaerende fordringer i afdelingen ikke vil overstige 40 pct. af aktiverne.

Vedtaegtsbestemt investeringsomrade

Afdelingen investerer i danske aktier samt gvrige aktier, som er noteret pa NASDAQ OMX Copenhagen
A/S.

Afdelingen kan for op til 20 pct. af sin formue foretage investering i pengemarkedsinstrumenter, i kor-
te obligationer, i indskud i kreditinstitutter samt i andre foreninger, afdelinger eller investeringsinsti-
tutter, jf. § 90 i lov om investeringsforeninger og specialforeninger samt andre kollektive investerings-
ordninger m.v. (nu § 124 i lov om investeringsforeninger m.v.), der udelukkende investerer i penge-
markedsinstrumenter, korte obligationer eller indskud i kreditinstitutter.

Restriktioner i portefoljesammensatningen
Bestyrelsen har p.t. fastsat felgende yderligere restriktioner for investeringerne:
= Der kan alene investeres i barsnoterede selskaber, og portefgljen skal besta af aktier i mindst
25 forskellige selskaber.

= Anvendelse af afledte finansielle instrumenter skal primart ske pa dakket basis, jf. afsnittet
Afledte finansielle instrumenteri begyndelsen af punkt 9.

Restriktionerne kan andres efter bestyrelsens beslutning og vurderes jaevnligt med henblik pa at sikre,
at afdelingen fastholder sin risikoprofil.

Sammenligningsindeks og afkast
Afdelingen anvender OMXCCap afkastindekset som sammenligningsindeks. Se omtalen af sammenlig-
ningsindeks i begyndelsen af pkt. 9.

Sammenligningsindekset og afdelingens afkast og standardafvigelse siden afdelingens etablering
fremgar af nedenstaende skema.

Standardafvigelsen er udtryk for de historiske udsving i afkastet. Jo lavere standardafvigelse, jo mere sta-
bilt har afkastet udviklet sig.

an. - jun.
Danske Aktier 20063 2007 2008 2009 2010 7 ) 0]:‘]’)
Indeksets afkast,
naeksets atkas 31,31 7,97 49,32 38,55 25,25 6,64
pct. p.a.
Standardafvigelse,
, 10,02 11,86 28,69 23,29 13,50 -4
procentpOInt
Afdelingens afkast,?
35,09 4,03 _47,66 47,44 26,07 ~4,10
pct. p.a.
Standardafvigelse,
andardarvigelse 9,54 12,78 26,96 26,50 16,26 -4

procentpoint

DAfkastangivelserne for perioden januar - juni 2011 er ikke omregnet til p.a.

10



2 Afkastet udtrykker, hvor meget 100 kr. investeret ved det pdgaeldende drs begyndelse har givet i resultat i
form af udbytte og kursgevinster.

3 Tallene for 2006 omfatter kalenderdret 2006 og ikke forste regnskabsdr, hvilket var perioden fra 18. de-
cember 2005 til 31. december 2006.

4) Standardafvigelserne er ikke beregnet for 2011, da beregning for en kortere periode end et ar indebarer
for stor usikkerhed.

Kilde: Bloomberg og Danske Invest Management A/S.

Det skal bemarkes, at afdelingens afkast er opgjort efter fradrag af handelsomkostninger og andre
lgbende omkostninger, hvorimod benchmarkafkastet er en teoretisk opgerelse uden omkostninger
knyttet til investeringerne. Bemark endvidere, at historiske afkast ikke er en garanti for fremtidige
afkast.

Risikofaktorer

Investor skal i sarlig grad vaere opmarksom pa, at risici knyttet til enkeltlande, selskabsspecifikke
forhold samt udsving pa aktiemarkedet, som narmere beskrevet i punkt 70. Risikoforhold og risiko-
faktorer, har indflydelse pa investeringernes vardi.

Afdeling Danske Obligationer
Afdelingen er stiftet den 3. maj 2005.

Afdelingen er en udloddende, certifikatudstedende afdeling.

I relation til EU’s rentebeskatningsdirektiv kan det oplyses, at andelen af direkte og indirekte ejede
rentebarende fordringer i afdelingen vil overstige 40 pct. af aktiverne.

Vedtagtsbestemt investeringsomrdde

Afdelingen investerer i obligationer, herunder skatkammerbeviser, denomineret i danske kroner.

Afdelingen kan inden for sit investeringsomrade investere over 35 pct. af sin formue i veaerdipapirer
m.v. som navnt i lov om investeringsforeninger og specialforeninger samt andre kollektive investe-
ringsordninger m.v. § 93, stk. 1, nr. 4, (nu § 128, stk. 1, nr. 4 i lov om investeringsforeninger m.v.),
efter bestemmelserne i samme lovs § 94 (nu § 129 i lov om investeringsforeninger m.v.) og som speci-
ficeret i tilleeg A til vedtaegterne.

Afdelingen kan ikke investere i preemieobligationer eller konvertible obligationer og kan hgjst investere
50 pct. af sin formue i erhvervsobligationer.

Restriktioner i portefoljesammensatningen

Bestyrelsen har p.t. fastsat felgende yderligere restriktioner for investeringerne:

»= Afdelingen kan maksimalt placere 25 pct. af sin formue i erhvervsobligationer.

= Anvendelse af afledte finansielle instrumenter skal ske pa dakket basis, jf. afsnittet Afledte fi-
nansielle instrumenter i begyndelsen af punkt 9.

* Den samlede renterisiko beregnet som korrigeret varighed skal vaere mellem 2 og 7 ar.
Den korrigerede varighed er udtryk for stgrrelsen af kursudsving ved renteandringer. Jo hgjere
korrigeret varighed, desto starre vil kursudsving kunne vaere. Den korrigerede varighed bereg-
nes pa baggrund af nagletal fra en eller flere eksterne leverandarer. Selvom nggletallet anses
for at vaere et godt mal for renterisikoen, kan den faktiske renterisiko afvige betydeligt fra den
beregnede.

Restriktionerne kan andres efter bestyrelsens beslutning og vurderes jaevnligt med henblik pa at sikre,
at afdelingen fastholder sin risikoprofil.
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Sammenligningsindeks og afkast

Afdelingen anvender sammenligningsindeks Bloomberg-EFFAS danske statsobligationsindeks 1 - 10
ar. Afdelingens afkast kan afvige betydeligt fra afkastet pa sammenligningsindekset, f.eks. som falge
af varighedsforskel, &ndringer af prissaetningen af stats- og realkreditobligationer samt eventuel kre-
ditrisiko. Se omtalen af sammenligningsindekset i begyndelsen af punkt 9.

Sammenligningsindekset og afdelingens afkast og standardafvigelse siden afdelingens etablering
fremgar af nedenstaende skema.

Standardafvigelsen er udtryk for de historiske udsving i afkastet. Jo lavere standardafvigelse, jo mere sta-
bilt har afkastet udviklet sig.

Danske Jan. - jun.
20063 2007 2008 2009 2010

Obligationer 2011V
Indeksets afkast, )
ndeksets afkas 0,22 2,02 9,65 3,78 6,13 0,21
pct. p.a.

fvigel
Standarda.wge se, 2.40 2.47 513 2,25 3,58 )
procentpoint
Afdeli fkast, 2

elingens afkas 0,59 1,95 7,89 6,27 5,60 0,64

pct. p.a.

fvigel
Standardafvigelse, 2.62 2.21 5.34 2,59 2,15 -4

procentpoint

DAfkastangivelserne for perioden januar - juni 2011 er ikke omregnet til p.a.

2 Afkastet udtrykker, hvor meget 100 kr. investeret ved det pagaeldende drs begyndelse har givet i resultat i
form af udbytte og kursgevinster.

3) Tallene for 2006 omfatter kalenderdret 2006 og ikke forste regnskabsdr, hvilket var perioden fra 18. de-
cember 2005 til 31. december 2006.

4 Standardafvigelserne er ikke beregnet for 2011, da beregning for en kortere periode end et ar indebarer
for stor usikkerhed.

Kilde: Bloomberg og Danske Invest Management A/S.

Det skal bemzarkes, at afdelingens afkast er opgjort efter fradrag af handelsomkostninger og andre
lebende omkostninger, hvorimod benchmarkafkastet er en teoretisk opggrelse uden omkostninger
knyttet til investeringerne. Bemark endvidere, at historiske afkast ikke er en garanti for fremtidige
afkast.

Risikofaktorer

Investor skal i sarlig grad vaere opmarksom pa, at risici knyttet til enkeltlande, renterisiko, kreditrisiko
og obligationsmarkedet, som narmere beskrevet i punkt 70. Risikoforhold og risikofaktorer, har ind-
flydelse pa investeringernes veerdi.

Afdeling Europa Aktier
Afdelingen er stiftet den 19. februar 2007 under navnet Europa Aktieindeks og har i 2011 a&ndret navn
til det nuvaerende.

Afdelingen er en udloddende, certifikatudstedende afdeling, der opfylder de i aktieavancebeskatnings-
lovens § 21, stk. 3 - 5 angivne begraensninger med hensyn til aktivfordelingen.

I relation til EU’s rentebeskatningsdirektiv kan det oplyses, at andelen af direkte og indirekte ejede
rentebarende fordringer i afdelingen ikke vil overstige 40 pct. af aktiverne.
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Vedtagtsbestemt investeringsomrdde

Afdelingen investerer i en europaisk aktieportefalje og har som formal ved sammensatningen af por-
tefeljen at falge udviklingen i et europaisk aktieindeks. Foreningens bestyrelse er bemyndiget til at
vaelge indekset og til at foretage senere udskiftninger af indekset.

Afdelingen kan for op til 20 pct. af sin formue foretage investering i pengemarkedsinstrumenter, i kor-
te obligationer, i indskud i kreditinstitutter samt i andre foreninger, afdelinger eller investeringsinsti-
tutter, jf. § 90 i lov om investeringsforeninger og specialforeninger samt andre kollektive investerings-
ordninger m.v. (nu § 124 i lov om investeringsforeninger m.v.), der udelukkende investerer i penge-
markedsinstrumenter, korte obligationer eller indskud i kreditinstitutter.

Restriktioner i portefoljesammensatningen

Bestyrelsen har p.t. fastsat felgende yderligere restriktioner for investeringerne:

= Det tilstraebes at skabe et afkast, som ligger tat pa udviklingen i sammenligningsindekset.
Der vil ved udvelgelsen af selskaber til portefaljen indga overvejelser om selskabsspecifikke
forhold, herunder hvorvidt de enkelte selskaber, som minimum overholder den nationale lov-
givning i de lande, hvor de har aktiviteter, samt at de med hensyn til menneskerettigheder,
faglige rettigheder, beskyttelse af barn og miljeforhold efterlever de standarder og retnings-
linjer, der er indeholdt i internationale konventioner og love, som er tiltradt af Danmark
og/eller EU.

= Afdelingens tracking error tilstreebes at udggre maksimalt 2 procentpoint. Den teoretiske
tracking error beregnes i en risikostyringsmodel og vil saedvanligvis vaere lavere end den fak-
tisk realiserede, der saledes kan overstige det anfgrte maksimum. Tracking error afspejler,
hvor tet en afdeling felger sit benchmark.

= Den valutariske, sektormassige og geografiske sammensatning tilstreebes at afspejle sam-
menligningsindeksets sammensatning.

= Anvendelsen af afledte finansielle instrumenter skal primart ske pa dakket basis, jf. afsnittet
Afledte finansielle instrumenter i begyndelsen af punkt 9.

Restriktionerne kan andres efter bestyrelsens beslutning og vurderes jaevnligt med henblik pa at sikre,
at afdelingen fastholder sin risikoprofil.

Sammenligningsindeks og afkast
Afdelingen anvender MSCI Europe Index inklusive geninvesterede nettoudbytter omregnet til danske

kroner som sammenligningsindeks.

Sammenligningsindekset og afdelingens afkast og standardafvigelse siden afdelingens etablering
fremgar af nedenstaende skema.

Standardafvigelsen er udtryk for de historiske udsving i afkastet. Jo lavere standardafvigelse, jo mere sta-
bilt har afkastet udviklet sig.

Europa Jun. - dec. Jan. - jun.
2008 2009 2010
Aktier 2007V 2011V
Indeksets afkast,?
-5,40 -43,75 31,56 11,26 1,00
pct. p.a.
Standardafvigelse,
andardatvigelse -3 21,00 20,10 12,12 _3
procentpoint
Afdelingens afkast,?
-4,35 -38,34 25,95 7,57 1,09
pct. p.a.
t dafvigelse,
Standardafvigelse 3 17,88 18,29 11,58 3

procentpoint

DAfkastangivelserne for perioderne juni - december 2007 og januar - juni 2011 er ikke omregnet til p.a.
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2 Afkastet udtrykker, hvor meget 100 kr. investeret juni 2007 henholdsvis ved det pdgaldende drs begyn-
delse har givet i resultat i form af udbytte og kursgevinster.

3 Standardafvigelserne er ikke beregnet for 2007 og 2011, da beregning for en kortere periode end et ar
indebaerer for stor usikkerhed.

Kilde: Bloomberg og Danske Invest Management A/S.

Det skal bemarkes, at afdelingens afkast er opgjort efter fradrag af handelsomkostninger og andre
lgbende omkostninger, hvorimod benchmarkafkastet er en teoretisk opggrelse uden omkostninger
knyttet til investeringerne. Bemark endvidere, at historiske afkast ikke er en garanti for fremtidige
afkast.

Risikofaktorer

Investor skal i serlig grad vaere opmarksom pa, at risici knyttet til eksponering til udlandet, selskabs-
specifikke forhold, udsving pa aktiemarkedet samt valutarisiko, som narmere beskrevet i punkt 70.
Risikoforhold og risikofaktorer, har indflydelse pa investeringernes vardi.

Afdeling Kontra
Afdelingen er stiftet den 28. februar 2006.

Afdelingen er en akkumulerende, certifikatudstedende afdeling, der er omfattet af aktieavancebeskat-
ningslovens § 19.

| relation til EU’s rentebeskatningsdirektiv kan det oplyses, at andelen af direkte og indirekte ejede
rentebarende fordringer i afdelingen vil overstige 40 pct. af aktiverne.

Vedtaegtsbestemt investeringsomrdde

Afdelingen investerer i danske og udenlandske aktier samt obligationer og lignende instrumenter, her-
under i statsobligationer udstedt af emerging markets-lande, dvs. statsobligationer udstedt af lande
med lav rating.

Investering gennem andele i andre foreninger, afdelinger eller investeringsinstitutter, jf. § 90 i lov om
investeringsforeninger og specialforeninger samt andre kollektive investeringsordninger m.v., (nu §
124 i lov om investeringsforeninger m.v.) kan udgere mere end 10 pct. af afdelingens formue.

Afdelingen kan endvidere investere i ikke-bgrsnoterede amerikanske erhvervsobligationer, der er regi-
streret hos SEC (U.S. Securities and Exchange Commission), jf. beskrivelsen af disse og betingelser her-
for under afsnittet Sarligt vedrorende amerikanske erhvervsobligationer i begyndelsen af punkt 9.

Det skal oplyses, at afdelingens investeringer kan indebare en hgj kreditrisiko, idet der kan investeres
i obligationer, hvor udstederen og/eller udstedelsen betegnes "speculative grade” eller "high yield”,
dvs. har en rating lavere end BBB- (Standard & Poor’s) eller Baa3 (Moody’s).

Generelt tilstrebes der i afdelingen stor spredning pa segmenter og udstedere. Afdelingen ma i high
yield-virksomhedsobligationer eje indtil 5 pct. udstedt af samme virksomhed og indtil 5 pct. i samme
emission.

Restriktioner i portefoljesammensatningen

Bestyrelsen har p.t. fastsat felgende yderligere restriktioner for investeringerne:

» Fordeling pa likviditet og forskellige vaerdipapirtyper:

Andel
Afdeling Kontra (pct. af formuen)
Min. Maks.
Likviditet, herunder pengemarkedsindskud 0 20
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Obligationer 30 80

Heraf:

Danske obligationer 0 80
Udenlandske obligationer, herunder emerging 0 80
markets-statsobligationer

Erhvervsobligationer (virksomhedsobligationer) 0 50
Aktier 10 60
Heraf:

Barsnoterede aktier inden for guldindustrien 0 40
Andre bgrsnoterede aktier 0 60
Ikke-bgrsnoterede aktier 0 5

= Anvendelse af afledte finansielle instrumenter kan ske pa savel dakket, jf. afsnittet Afledte fi-
nansielle instrumenteri begyndelsen af punkt 9, som pa ikke-dakket basis.

= Afledte finansielle instrumenter pa ikke-daekket basis kan maksimalt udgare 100 pct. af afde-
lingens formue.

= Afdelingen kan ikke investere i premieobligationer eller konvertible obligationer.

Restriktionerne kan andres efter bestyrelsens beslutning og vurderes jaevnligt med henblik pa at sikre,

at afdelingen fastholder sin risikoprofil.

Sammenligningsindeks og afkast

Afdelingen har intet sammenligningsindeks.
Afkast og standardafvigelse for afdelingen siden dennes etablering fremgar af nedenstaende skema.

Standardafvigelsen er udtryk for de historiske udsving i afkastet. Jo lavere standardafvigelse, jo mere sta-
bilt har afkastet udviklet sig.

Jun. - dec. Jan. - jun.

K 2007 2 2 201

ontra 20061 00 008 009 010 2011
Afdeli fkast,2

elingens atkas 1,15 1,13 21,73 861 12,28 -3,87
pct. p.a.
Standardafvigelse,
-3 4,39 11,47 7,35 7,00 -3

procentpoint

Afkastangivelserne for perioderne juni - december 2006 og januar - juni 2011 er ikke omregnet til p.a.

2 Afkastet udtrykker, hvor meget 100 kr. investeret juni 2006 henholdsvis ved det pdgaeldende ars begyn-
delse har givet i resultat i form af udbytte og kursgevinster.

3 Standardafvigelserne er ikke beregnet for 2006 og 2011, da beregning for en kortere periode end et ar
indebarer for stor usikkerhed.

Kilde: Bloomberg og Danske Invest Management A/S.
Det skal bemarkes, at historiske afkast ikke er en garanti for fremtidige afkast.

Risikofaktorer

Investor skal i saerlig grad vaere opmarksom pa, at risici knyttet til eksponering mod udlandet, renteri-
siko, kreditrisiko, obligationsmarkedet, selskabsspecifikke forhold, udsving pa aktiemarkedet samt
valutarisiko, som narmere beskrevet i punkt 70. Risikoforhold og risikofaktorer, har indflydelse pa
investeringernes vardi.

Der kan i perioder forekomme betydelige udsving i afkastet, og st@rrelsen af afkastet vil vaere afhangig
af, i hvilken grad de forventninger til den gkonomiske udvikling, der ligger bag de foretagne investe-
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ringer, bliver opfyldt. Afdelingens strategi er i sarlig grad at sammensatte portefgljens fordeling pa
investeringsomrader ud fra forventningerne til den gkonomiske udvikling.

Den historiske erfaring viser, at aktier i virksomheder der udvinder guld eller lignende (guldaktier) i
visse gkonomiske scenarier har en tendens til at klare sig bedre end mange andre aktivklasser, nar
disse klarer sig darligt. Derfor kan guldaktier udgegre en vasentlig del af afdelingens portefal-
je. Guldaktier kan i perioder afvige ganske vasentligt fra den generelle tendens pa aktiemarkederne.
Dette skyldes, at guldaktier kan pavirkes vasentligt af udviklingen i guldprisen, og i et vist omfang
ogsa af efterspgrgslen pa ravarer. Kursudviklingen i afdelingen kan derfor blive pavirket af udviklingen
i guldprisen, som kan vaere meget svingende, af &ndringer i selskabernes guldressourcer samt af den
selskabsmaessige udvikling i virksomheder beskaftiget inden for guldindustrien. Der ma derfor forven-
tes betydelige udsving i afdelingens afkast af guldinvesteringer, og disse udsving kan vare starre end
for aktieinvesteringer generelt.

Endvidere skal investor vaere opmarksom pa, at afdelingen kan anvende afledte finansielle instrumen-
ter pa ikke-dakket basis. Hedgegraden og omfanget af investeringer i afledte finansielle instrumenter
vil variere over tid, blandt andet ud fra forventningerne til den gkonomiske udvikling og den generelle
trend pa aktiemarkederne.

Afdeling Miljg & Klima
Afdelingen er stiftet den 11. august 2008.

Afdelingen er en udloddende, certifikatudstedende afdeling, der opfylder de i aktieavancebeskatnings-
lovens § 21, stk. 3 - 5 angivne begraensninger med hensyn til aktivfordelingen.

I relation til EU’s rentebeskatningsdirektiv kan det oplyses, at andelen af direkte og indirekte ejede
rentebaerende fordringer i afdelingen ikke vil overstige 40 pct. af aktiverne.

Vedtagtsbestemt investeringsomrdde

Afdelingen kan investere i danske og udenlandske aktier i selskaber med betydelig aktivitet inden for
miljg- og klimaomradet og i selskaber, som ger en sarlig indsats for at forbedre produkter og pro-
duktionsmetoder i forhold til milje og klima.

Afdelingen kan for op til 20 pct. af sin formue foretage investering i pengemarkedsinstrumenter, i kor-
te obligationer, i indskud i kreditinstitutter samt i andre foreninger, afdelinger eller investeringsinsti-
tutter, jf. § 90 i lov om investeringsforeninger og specialforeninger samt andre kollektive investerings-
ordninger m.v. (nu § 124 i lov om investeringsforeninger m.v.), der udelukkende investerer i penge-
markedsinstrumenter, korte obligationer eller indskud i kreditinstitutter.

Restriktioner i portefoljesammensatningen
Bestyrelsen har p.t. fastsat felgende yderligere restriktioner for investeringerne:
= Der kan alene investeres i bgrsnoterede selskaber, og portefaljen skal som udgangspunkt be-
sta af mindst 25 forskellige selskaber.

= Afdelingen udnytter ikke vedtaegternes mulighed for at anvende afledte finansielle instrumen-
ter.

Restriktionerne kan a&ndres efter bestyrelsens beslutning og vurderes javnligt med henblik pa at sikre,
at afdelingen fastholder sin risikoprofil.

Sammenligningsindeks og afkast

Afdelingen anvender MSCI World Index inklusive netttoudbytter omregnet til danske kroner som sam-
menligningsindeks.

16



Sammenligningsindekset og afdelingens afkast og standardafvigelse siden afdelingens etablering
fremgar af nedenstaende skema.

Standardafvigelsen er udtryk for de historiske udsving i afkastet. Jo lavere standardafvigelse, jo mere sta-
bilt har afkastet udviklet sig.

Nov. - dec. Jan. - jun.
Milia & KIi 2009 2010
iljg ima 20081 20110
Indeksets afkast, 2
ndeksets afkas 14,45 25,90 19,71 -2,49
pct. p.a.
Standardafvigelse,
| 3 17,31 9,82 -3
procentpoint
Afdeli fkast2),
elingens afkas Z11.41 41,44 5,50 -3,41
pct. p.a.
Standardafvigelse,
andardafvigelse 3 27,31 14,89 _3)

procentpoint

) Angivelserne for perioderne november - december 2008 og januar - juni 2011 er ikke omregnet til p.a.
2Afkastet udtrykker, hvor meget 100 kr. investeret i november 2008 eller ved det pagaldende ars begyn-
delse har givet i resultat i form af udbytte og kursgevinster.

3) Standardafvigelserne er ikke beregnet for 2008 og 2011, da beregning for en kortere periode end et dr
indebarer for stor usikkerhed.

Kilde: Bloomberg og Danske Invest Management A/S.

Det skal bemarkes, at afdelingens afkast er opgjort efter fradrag af handelsomkostninger og andre
lsbende omkostninger, hvorimod benchmarkafkastet er en teoretisk opgerelse uden omkostninger
knyttet til investeringerne. Bemark endvidere, at historiske afkast ikke er en garanti for fremtidige
afkast.

Risikofaktorer

Investor skal i sarlig grad vere opmarksom pa, at risici knyttet til eksponering mod udlandet, sel-
skabsspecifikke forhold, udsving pa aktiemarkedet, valutarisiko samt risikovillig kapital, som narmere
beskrevet i punkt 70. Risikoforhold og risikofaktorer, har indflydelse pa investeringernes verdi.

Afdeling Obligationer
Afdelingen er stiftet den 3. maj 2005.

Afdelingen er en udloddende, certifikatudstedende afdeling.

| relation til EU’s rentebeskatningsdirektiv kan det oplyses, at andelen af direkte og indirekte ejede
rentebarende fordringer i afdelingen vil overstige 40 pct. af aktiverne.

Vedtaegtsbestemt investeringsomrade

Afdelingen kan investere i danske og udenlandske obligationer og lignende instrumenter, herunder
statsobligationer udstedt af emerging markets-lande, dvs. statsobligationer udstedt af lande med lav
rating, samt i virksomhedsobligationer.

Afdelingen kan endvidere investere i ikke-bgrsnoterede amerikanske erhvervsobligationer, der er regi-
streret hos SEC (U.S. Securities and Exchange Commission), jf. beskrivelsen af disse og betingelser her-
for under afsnittet Saerligt vedrorende amerikanske erhvervsobligationeri begyndelsen af punkt 9.

Det skal oplyses, at afdelingens investeringer kan indebare en hgj kreditrisiko, idet der kan investeres
i obligationer, hvor udstederen og/eller udstedelsen betegnes "speculative grade” eller "high yield”,
dvs. har en rating lavere end BBB- (Standard & Poor’s) eller Baa3 (Moody’s).
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Generelt tilstrebes der i afdelingen stor spredning pa segmenter og udstedere. Afdelingen ma i high
yield-virksomhedsobligationer eje indtil 5 pct. udstedt af samme virksomhed og indtil 5 pct. i samme
emission.

Afdelingen kan inden for sit investeringsomrade investere over 35 pct. af sin formue i vardipapirer
m.v. som navnt i lov om investeringsforeninger og specialforeninger samt andre kollektive investe-
ringsordninger m.v. § 93, stk. 1, nr. 3 (nhu § 128, stk. 1, nr. 4 i lov om investeringsforeninger m.v.),
efter bestemmelserne i samme lovs § 94 (nu § 129 i lov om investeringsforeninger m.v.) og som speci-
ficeret i tilleeg A til vedtagterne.

Restriktioner i portefaljesammensatningen

Bestyrelsen har p.t. fastsat felgende yderligere restriktioner for investeringerne:

= Vedrgrende investeringernes valutafordeling:

Valuta Maksimal andel
(pct. af formuen)

DKK 100
usSD 25
JPY 10
EUR 50
@vrige europiske valutaer 25
Heraf i en enkelt valuta 10
@vrige valutaer 25
Heraf i en enkelt valuta 10

= Anvendelse af afledte finansielle instrumenter skal primart ske pa daekket basis, jf. afsnittet
Afledte finansielle instrumenteri begyndelsen af punkt 9.

= Afdelingen kan maksimalt placere 35 pct. af sin formue i erhvervsobligationer (virksomheds-
obligationer) og emerging markets-obligationer.

= Den samlede renterisiko beregnet som korrigeret varighed skal veere mellem 2 og 9 ar.
Den korrigerede varighed er udtryk for sterrelsen af kursudsving ved renteandringer. Jo hgjere
korrigeret varighed, desto starre vil kursudsving kunne vare. Den korrigerede varighed bereg-
nes pa baggrund af negletal fra en eller flere eksterne leverandarer. Selvom nggletallet anses
for at vaere et godt mal for renterisikoen, kan den faktiske renterisiko afvige betydeligt fra den
beregnede.

Restriktionerne kan a@ndres efter bestyrelsens beslutning og vurderes jevnligt med henblik pa at sikre,
at afdelingen fastholder sin risikoprofil.

Sammenligningsindeks og afkast
Afdelingen anvender Bloomberg-EFFAS danske statsobligationsindeks 1 - 10 ar som sammenlignings-

indeks. Se omtalen af sammenligningsindeks i begyndelsen af pkt. 9.

Sammenligningsindekset og afdelingens afkast og standardafvigelse siden afdelingens etablering
fremgar af nedenstaende skema.

Standardafvigelsen er udtryk for de historiske udsving i afkastet. Jo lavere standardafvigelse, jo mere sta-
bilt har afkastet udviklet sig.

Obligationer 20069 2007 2008 2009 2010 Ja;;); ::‘)"'
2)
Indeksets afkast, 0,22 2,02 0.65 378 613 o

pct. p.a.
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Jan. - jun.

Obligationer 20063 2007 2008 2009 2010 20111
Standardafvigelse,
i 2,40 2,07 5,13 2,25 3,58 -9

procentpoint
Afdeli fk 2)

de ingens afkast, 0,54 ],64 4’52 9’78 6,40 ],]9
pct. p.a.
Standardafvigelse, 2,69 2.47 4,86 3,20 2,42 )

procentpoint

Afkastangivelserne for perioden januar - juni 2011 er ikke omregnet til p.a.

2 Afkastet udtrykker, hvor meget 100 kr. investeret ved december 2006 henholdsvis det pdgaeldende drs
begyndelse har givet i resultat i form af udbytte og kursgevinster.

3 Tallene for 2006 omfatter kalenderdret 2006 og ikke forste regnskabsdar, hvilket var perioden fra 18. de-
cember 2005 til 31. december 2006.

4) Standardafvigelserne er ikke beregnet for 2011, da beregning for en kortere periode end et ar indebzerer
for stor usikkerhed.

Kilde: Bloomberg og Danske Invest Management A/S.

Det skal bemarkes, at afdelingens afkast er opgjort efter fradrag af handelsomkostninger og andre
lebende omkostninger, hvorimod benchmarkafkastet er en teoretisk opgerelse uden omkostninger
knyttet til investeringerne. Bemark endvidere, at historiske afkast ikke er en garanti for fremtidige
afkast.

Risikofaktorer

Investor skal i sarlig grad vaere opmarksom pa, at risici knyttet til enkeltlande samt til eksponering
mod udlandet, renterisiko, kreditrisiko, valutarisiko samt obligationsmarkedet, som narmere beskrevet
i punkt 70. Risikoforhold og risikofaktorer, har indflydelse pa investeringernes vardi.

Afdeling Pension
Afdelingen er stiftet den 3. maj 2005.

Afdelingen er en udloddende, certifikatudstedende afdeling.

| relation til EU’s rentebeskatningsdirektiv kan det oplyses, at andelen af direkte og indirekte ejede
rentebarende fordringer i afdelingen vil overstige 40 pct. af aktiverne.

Vedtagtsbestemt investeringsomrdde

Afdelingen investerer i danske og udenlandske aktier samt obligationer og lignende instrumenter, her-
under i statsobligationer udstedt af emerging markets-lande, dvs. statsobligationer udstedt af lande
med lav rating, samt i virksomhedsobligationer.

Afdelingen kan endvidere investere i ikke-bgrsnoterede amerikanske erhvervsobligationer, der er regi-
streret hos SEC (U.S. Securities and Exchange Commission), jf. beskrivelsen af disse og betingelser her-
for under afsnittet Sarligt vedrorende amerikanske erhvervsobligationer i begyndelsen af punkt 9.

Det skal oplyses, at afdelingens investeringer kan indebare en hgj kreditrisiko, idet der kan investeres
i obligationer, hvor udstederen og/eller udstedelsen betegnes "speculative grade” eller "high yield”,
dvs. har en rating lavere end BBB- (Standard & Poor’s) eller Baa3 (Moody’s).

Generelt tilstrebes der i afdelingen stor spredning pa segmenter og udstedere. Afdelingen ma i high
yield-virksomhedsobligationer eje indtil 5 pct. udstedt af samme virksomhed og indtil 5 pct. i samme
emission.

Restriktioner i portefoljesammensatningen

Bestyrelsen har p.t. fastsat felgende yderligere restriktioner for investeringerne:
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Fordeling pa likviditet og forskellige vardipapirtyper:

(pct. af formuen)

Min. Maks.

Likviditet 0 10
Obligationer 30 90
Heraf:

Erhvervsobligationer (virksomhedsobligationer) og 0 25
emerging markets-obligationer

Aktier 10 49
Heraf:

Ikke-bgrsnoterede aktier 0 5

Valutafordeling:

Valuta Andel
(pct. af formuen)
DKK 100
EUR 60
usD 30
JPY 30
@vrige europiske valutaer 25
Heraf i en enkelt valuta 10
@vrige valutaer 25
Heraf i en enkelt valuta 10

Anvendelse af afledte finansielle instrumenter skal primart ske pa dakket basis, jf. afsnittet

Afledte finansielle instrumenter i begyndelsen af punkt 9.

Afdelingen kan ikke investere i pr@mieobligationer eller konvertible obligationer

Obligationsinvesteringernes samlede renterisiko beregnet som korrigeret varighed skal vare

mellem 2 og 9 ar.

Den korrigerede varighed er udtryk for sterrelsen af kursudsving ved renteandringer. Jo hgjere

korrigeret varighed, desto stgrre vil kursudsving kunne vare. Den korrigerede varighed bereg-
nes pa baggrund af negletal fra en eller flere eksterne leverandgrer. Selvom nggletallet anses

for at vaere et godt mal for renterisikoen, kan den faktiske renterisiko afvige betydeligt fra den

beregnede.

at afdelingen fastholder sin risikoprofil.

Sammenligningsindeks og afkast

Afdelingen har intet sammenligningsindeks.

Restriktionerne kan andres efter bestyrelsens beslutning og vurderes jaevnligt med henblik pa at sikre,

Afkast og standardafvigelse for afdelingen siden dennes etablering fremgar af nedenstaende skema.

Standardafvigelsen er udtryk for de historiske udsving i afkastet. Jo lavere standardafvigelse, jo mere sta-
bilt har afkastet udviklet sig.

. Jan. - jun.
P 2 3) 2007 2 201
ension 006 00 008 010 20110
Afdelingens afkast,? 1,77 2,22 -7,85 13,33 -1,36
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Jan. - jun.

Pension 20063 2007 2008 2009 2010

20110
pct. p.a.
Standardafvigelse, 2,98 2,49 6.76 7.29 3.83 »

procentpoint

DAfkastangivelserne for perioden januar - juni 2010 er ikke omregnet til p.a.

2Afkastet udtrykker, hvor meget 100 kr. investeret ved det pagaldende drs begyndelse har givet i resultat i
form af udbytte og kursgevinster.

3 Tallene for 2006 omfatter kalenderdret 2006 og ikke forste regnskabsar, hvilket var perioden fra 18. de-
cember 2005 til 31. december 2006.

4) Standardafvigelsen er ikke beregnet for 2010, da beregning for en kortere periode end et ar indebarer for
stor usikkerhed.

Kilde: Bloomberg og Danske Invest Management A/S.

Det skal bemarkes, at historiske afkast ikke er en garanti for fremtidige afkast.

Risikofaktorer

Investor skal i saerlig grad veere opmarksom pa, at risici knyttet til eksponering mod udlandet, renteri-
siko, kreditrisiko, obligationsmarkedet, selskabsspecifikke forhold, udsving pa aktiemarkedet samt
valutarisiko, som narmere beskrevet i punkt 70. Risikoforhold og risikofaktorer, har indflydelse pa
investeringernes veardi.

Afdeling Value Aktier
Afdelingen er stiftet den 3. maj 2005.

Afdelingen er en udloddende, certifikatudstedende afdeling, der opfylder de i aktieavancebeskatnings-
lovens § 21, stk. 3 - 5 angivne begransninger med hensyn til aktivfordelingen.

I relation til EU’s rentebeskatningsdirektiv kan det oplyses, at andelen af direkte og indirekte ejede
rentebarende fordringer i afdelingen ikke vil overstige 40 pct. af aktiverne.

Vedtagtsbestemt investeringsomrdde

Afdelingen kan investere i danske og udenlandske aktier udvalgt ud fra en vardibaseret tilgang samt
vurdering af selskabets markedsposition.

Afdelingen kan for op til 20 pct. af sin formue foretage investering i pengemarkedsinstrumenter, i kor-
te obligationer, i indskud i kreditinstitutter samt i andre foreninger, afdelinger eller investeringsinsti-
tutter, jf. § 90 i lov om investeringsforeninger og specialforeninger samt andre kollektive investerings-
ordninger m.v. (nu § 124 i lov om investeringsforeninger m.v.), der udelukkende investerer i penge-
markedsinstrumenter, korte obligationer eller indskud i kreditinstitutter.

Restriktioner i portefoljesammensatningen

Bestyrelsen har p.t. fastsat felgende yderligere restriktioner for investeringerne:

= Der kan alene investeres i barsnoterede selskaber, og portefgljen skal besta af aktier i mindst
25 selskaber.

= Anvendelse af afledte finansielle instrumenter skal primart ske pa dakket basis, jf. afsnittet
Afledte finansielle instrumenter i begyndelsen af punkt 9.

= Valutafordeling:

Valuta Maksimal andel
(pct. af formuen)
DKK 60
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EUR 70

usD 80
JPY 40
@vrige europxiske valutaer 30
@vrige valutaer 50

Restriktionerne kan andres efter bestyrelsens beslutning og vurderes jaevnligt med henblik pa at sikre,
at afdelingen fastholder sin risikoprofil.

Sammenligningsindeks og afkast
Afdelingen anvender MSCI’s World indeks inkl. nettoudbytter omregnet til danske kroner som sam-
menligningsindeks. Se omtalen af sammenligningsindeks i begyndelsen af pkt. 9.

Sammenligningsindekset og afdelingens afkast og standardafvigelse siden afdelingens etablering
fremgar af nedenstaende skema.

Standardafvigelsen er udtryk for de historiske udsving i afkastet. Jo lavere standardafvigelse, jo mere sta-
bilt har afkastet udviklet sig.

an. - jun.

Value Aktier 20063 2007 2008 2009 2010 . 201:1)
Indek fkast, 2

ndeksets afkast, 7,34 1,63 37,75 2590 19,71 ~2,49
pct. p.a.
Standardafvigelse,

andardaivigelse 7,68 9,05 1913 17,31 9,82 Y
procentpoint
Afdeli fkast,?

elingens afkas 6,13 -0,39  -36,22 42,28 25,49 -5,61
pct. p.a.
fvigel

Standardafvigelse, 9,52 8.28 18,25 18,94 11,72 4)

procentpoint

Afkastangivelserne for perioden januar - juni 2011 er ikke omregnet til p.a.

2 Afkastet udtrykker, hvor meget 100 kr. investeret ved december 2006 henholdsvis det pdgaeldende ars
begyndelse har givet i resultat i form af udbytte og kursgevinster.

3) Tallene for 2006 omfatter kalenderdret 2006 og ikke forste regnskabsar, hvilket var perioden fra 18. de-
cember 2005 til 31. december 2006.

9 Standardafvigelserne er ikke beregnet for 2011, da beregning for en kortere periode end et ar indebarer
for stor usikkerhed.

Kilde: Bloomberg og Danske Invest Management A/S.

Det skal bemarkes, at afdelingens afkast er opgjort efter fradrag af handelsomkostninger og andre
lebende omkostninger, hvorimod benchmarkafkastet er en teoretisk opggrelse uden omkostninger
knyttet til investeringerne. Bemark endvidere, at historiske afkast ikke er en garanti for fremtidige
afkast.

Risikofaktorer

Investor skal i sarlig grad vaere opmarksom pa, at risici knyttet til eksponering mod udlandet, sel-
skabsspecifikke forhold, udsving pa aktiemarkedet samt valutarisiko, som narmere beskrevet i 70.
Risikoforhold og risikofaktorer, har indflydelse pa investeringernes veardi, samt at afdelingen falger en
selektiv investeringsstrategi, der periodevis kan indebare hgjere volatilitet for afdelingens investerin-
ger.
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10. Risikoforhold og risikofaktorer

Som ved enhver investering indebarer investering i andele i afdelingerne en risiko for, at investor lider
et tab. Investor skal vaere opmarksom pa, at investering i foreningsandele ikke svarer til en kontant-
placering, og at vaerdien ikke er garanteret. Andele i en afdeling kan derfor pa et vilkarligt tidspunkt
vare enten mindre, det samme eller mere vaerd end pa investeringstidspunktet.

Af nedenstaende skema fremgar den enkelte afdelings risikoklasse angivet pa en skala fra 1 til 7. Risi-
koklassen angiver den typiske sammenhang mellem risikoen af og afkastmulighederne ved investering
i afdelingen og er bestemt ud fra udsvingene i den enkelte afdelings indre veaerdi de seneste fem ar
og/eller reprasentative data. Placering i risikoklasse 1 indikerer sma kursudsving og dermed lav risiko,
typisk kombineret med lavere afkast. Placering i risikoklasse 7 indikerer store kursudsving og dermed
hgj risiko, typisk kombineret med mulighed for hgjere afkast.

Var opmarksom pa, at en afdelings placering i en risikoklasse ikke er konstant, men kan andre sig
med tiden, og at de historiske data, der ligger bag indplaceringen i en risikoklasse, ikke ngdvendigvis
giver et palideligt billede af den fremtidige risikoprofil.

Den til enhver tid senest beregnede risikoklasse fremgar af afdelingens centrale investorinformation,
der er tilgengelig pa www.majinvest.dk.

Afdeling Aktuel risikoklasse
(skala1-7)

Aktier

(o))

Danske Aktier

Danske Obligationer

Europa Aktier

Kontra

Miljg & Klima

Obligationer

Pension

A (WO U1 |O)|W

Value Aktier

Alt efter den enkelte afdelings investeringsomrade skal investor i relation til investering veaere sarligt
opmarksom pa nedenstaende risikofaktorer, jf. angivelsen for hver enkelt afdeling i punkt 9. Afdelin-
gerne.

Eksponering mod udlandet: Investering i velorganiserede og hgjtudviklede udenlandske markeder

medfgrer generelt en lavere risiko for den samlede portefelje end investering alene i enkeltlande/-
markeder. Udenlandske markeder kan dog vare mere usikre end det danske marked pa grund af en
foraget risiko for en kraftig reaktion pa selskabsspecifikke, politiske, reguleringsmassige, markeds-
massige og generelle gkonomiske forhold. Endelig giver investeringer i udlandet en eksponering mod
valutaer, som kan have starre eller mindre udsving i forhold til danske kroner.

Enkeltlanderisiko: Ved investering i vardipapirer i et enkelt land, f.eks. Danmark, ligger der en risiko

for, at det finansielle marked i det pagaeldende land kan blive udsat for specielle politiske eller regule-
ringsmaessige tiltag. Desuden vil markedsmassige eller generelle gkonomiske forhold i landet, herun-
der ogsa udviklingen i landets valuta og rente, pavirke investeringernes vardi.

Kreditrisiko: Inden for forskellige obligationstyper - statsobligationer, realkreditobligationer, emerging
markets-obligationer, kreditobligationer osv. - er der en kreditrisiko relateret til, om obligationerne
modsvarer reelle vaerdier, og om stater, boligejere og virksomheder kan indfri deres galdsforpligtelser.
Ved investering i erhvervsobligationer (obligationer udstedt af erhvervsvirksomheder) kan der vare
risiko for, at udsteder far forringet sin rating og/eller ikke kan overholde sine forpligtelser. Kredit-
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spand udtrykker renteforskellen mellem kreditobligationer og traditionelle, sikre statsobligationer
udstedt i samme valuta og med samme lgbetid, og viser den preemie, man som investor far for at pata-
ge sig kreditrisikoen.

Obligationsmarkedet: Obligationsmarkedet kan blive udsat for specielle politiske eller regulerings-
massige tiltag, som kan pavirke vaerdien af afdelingens investeringer. Desuden vil markedsmassige
eller generelle skonomiske forhold, herunder renteudviklingen globalt, pavirke investeringernes vardi.

Renterisiko: Renteniveauet varierer fra region til region, og skal ses i sammenhang med inflationsni-
veauet. Renteniveauet spiller en stor rolle for, hvor attraktivt det er at investere i blandt andet obligati-
oner, samtidig med at @ndringer i renteniveauet kan give kursfald/-stigninger. Nar renteniveauet sti-
ger, kan det betyde kursfald. Begrebet varighed udtrykker blandt andet kursrisikoen pa de obligatio-
ner, vi investerer i. Jo lavere varighed, desto mere kursstabile er obligationerne, hvis renten a&ndrer sig.

Risikovillig kapital: Afkastet kan svinge meget som fglge af selskabernes muligheder for at skaffe risi-
kovillig kapital til udvikling af nye produkter. En del af en afdelings formue kan investeres i virksomhe-
der, hvis teknologier er helt eller delvist nye, og hvis udbredelse kommercielt og tidsmassigt kan vaere

vanskelig at vurdere.

Selskabsspecifikke forhold: Vaerdien af en enkelt aktie og obligation kan svinge mere end det samlede
marked og kan derved give et afkast, som er meget forskelligt fra markedets. Forskydninger pa valu-
tamarkedet samt lovgivningsmaessige, konkurrencemassige, markedsmassige og likviditetsmaessige
forhold vil kunne pavirke selskabernes indtjening. Da en afdeling pa investeringstidspunktet kan inve-
stere op til 10 pct. i et enkelt selskab, kan vardien af afdelingen variere kraftigt som felge af udsving i
enkelte aktier og obligationer. Selskaber kan ga konkurs, hvorved investeringen heri vil vaere tabt.

Udsving pa aktiemarkedet: Aktiemarkeder svinger meget og kan falde vasentligt som en reaktion pa

selskabsspecifikke, politiske og reguleringsmassige forhold samt som en konsekvens af sektormaessi-
ge, regionale, lokale eller generelle markedsmassige og skonomiske forhold.

Valutarisici: Investeringer i udenlandske vardipapirer giver eksponering mod valutaer, som kan have
starre eller mindre udsving i forhold til danske kroner. Derfor vil den enkelte afdelings kurs blive pa-
virket af udsving i valutakurserne mellem disse valutaer og danske kroner. Afdelinger, som investerer i
danske aktier eller obligationer har ingen direkte valutarisiko, mens afdelinger som investerer i euro-
pziske aktier eller obligationer har begranset valutarisiko. Afdelinger, hvor vi systematisk kurssikrer
mod danske kroner, har en meget begranset valutarisiko. En sadan kurssikring vil fremga af beskrivel-
sen af afdelingens investeringsomrade under restriktioner i portefgljesammensatningen.

Ovenstaende omtale af risikofaktorer er ikke udtgmmende, idet andre faktorer ligeledes kan have ind-
flydelse pa fastsattelsen af investeringernes vardi.

11. Den typiske investor i afdelingerne

Den typiske investor i afdelingerne ensker at drage fordel af den indbyggede risikospredning inden for
afdelingernes investeringsomrade frem for selv at foretage enkeltinvesteringer og opbygge en indivi-
duel vaerdipapirportefglje. Den typiske investor i afdelingerne har en investeringshorisont pa mindst tre
ar og betragter investeringen som et element, der indgar i en samlet portefglje.

Endvidere forventes den typiske investor i afdeling Pension at anvende den til pensionsopsparing. Af-
delingen kan dog ogsa vare relevant for andre investorer sasom fonde og virksomheder.

12. Afdelingernes ISIN-koder, SE-nr. og FT-nr.

Afdeling ISIN-kode SE-nr. FT-nr.
Aktier DK0060005254 29 0039 04 11.158.05
Danske Aktier DK0060005171 29 00 27 46 11.158.04
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Afdeling ISIN-kode SE-nr. FT-nr.

Danske Obligationer DK0060005098 29 00 26 14 11.158.03
Europa Aktier DK0060079960 30100867 11.158.10
Kontra DK0060037455 291096 48 11.158.08
Miljg & Klima DK0060157196 3099 24 23 11.158.11
Obligationer DK0060004950 29 00 26 65 11.158.02
Pension DK0060004877 29 00 28 27 11.158.01
Value Aktier DK0060005338 29 00 27 03 11.158.06

Afkast, udbytte, skatteforhold m.v.

13. Afkast, udbytte og kursandringer

Det samlede afkast af investering i en afdeling kan (bortset fra afdeling Kontra, jf. nedenfor) forekom-
me som udbytte og som kursandring pa foreningsandelene.

Udbytte beregnes og udbetales (udloddes) til medlemmerne af udloddende afdelinger efter de neden-
for beskrevne principper.

Kursaendringer giver sig udslag i a&ndring af den aktuelle vaerdi af foreningsandelene. Kursandringer
pa foreningsandele kan vare positive eller negative og vil variere over tiden.

| det omfang afdelingen har indkomst af den pagaldende art, foretager afdelingen udlodning pa
grundlag af de i regnskabsaret

= indtjente renter samt vederlag for udlan af vaerdipapirer,

* indtjente udbytter fratrukket indeholdt udbytteskat og tillagt tilbagebetalt udbytteskat samt
lantagers betaling til Iangiver af dennes manglende udbytte ved aktieudlan,

= realiserede nettokursgevinster pa aktier,

= realiserede nettokursgevinster pa obligationer og skatkammerbeviser,

= realiserede nettokursgevinster pa valutakonti,

= nettokursgevinster ved afdelingens anvendelse af afledte finansielle instrumenter, beregnet ef-
ter lagerprincippet

Inden udlodning fragar afdelingens administrationsomkostninger. Udlodningen opfylder de i ligningslo-
vens § 16 C anfgrte krav til minimumsudlodningen.

Som fglge af udbyttets sammensatning kan udbyttesatserne ventes at variere fra ar til ar.

Udbyttet udbetales til indehaverne af foreningsandele efter foreningens arlige, ordinzare generalforsamling
med mindre udlodningsforpligtelsen er mindre end 1 pct., i hvilket tilfzlde belabet overfares til udlodning
i det falgende ar.

Udbetalingen sker til medlemmets pengeinstitutkonto via VP Securities A/S.

Afdeling Kontra foretager ikke udlodning, men henlaegger arets resultat til formuen, hvorved det giver sig
udslag i den aktuelle vardi af andelene.

Udbytteprocenterne siden afdelingernes etablering fremgar af nedenstaende skema:

2006 2007 2008 2009 2010
Aktier 2,00 7,25 2,25 1,50 1,00
Danske Aktier 6,75 15,00 1,75 0,00 0,00
Danske Obligationer 3,50 3,50 5,75 4,50 7,00
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2006 2007 2008 2009 2010

Europa Aktier -N 0,00 3,50 2,00 2,00
Kontra -2) -2) -2) -2) -2)
Miljg & Klima -3) -3) 0,00 0,00 2,50
Obligationer 3,50 3,25 3,25 6,50 5,75
Pension 2,75 3,25 3,75 3,75 3,75
Value Aktier 2,75 1,50 1,75 0,00 1,25

1) Afdelingen er stiftet i februar 2007.

2 Afdelingen er akkumulerende.

3 Afdelingen er stiftet i august 2008.

Bem.. Da stykstorrelsen for afdelingernes foreningsandele er 100 kr., angiver skemaet endvidere udbyttet i
kr. pr. foreningsandel.

| perioden fra farste del af januar til foreningens ordinare generalforsamling kan afdelingerne efter besty-
relsens bestemmelse udstede foreningsandele uden ret til udbytte (ex kupon) for det foregaende regn-
skabsar

14. Skatte- og afgiftsregler for afdelingerne
Da de udloddende afdelinger falger ovennavnte udlodningsbestemmelser, er de selv fritaget for skattebe-
taling.

Dog beskattes udenlandsk udbytte typisk med 15 pct. i kildelandet. Beskatningen afhanger af dobbeltbe-
skatningsoverenskomsten indgaet mellem Danmark og det pagaldende land.

Den akkumulerende afdeling Kontra er som udgangspunkt ikke skattepligtig, jf. selskabsskattelovens §
3, stk. 1, nr. 19.

Dog beskattes udenlandsk udbytte typisk med 15 pct. i kildelandet. Beskatningen afhanger af dobbeltbe-
skatningsoverenskomsten indgaet mellem Danmark og det pagaldende land.

15. Beskatning hos medlemmerne

Nedenfor gives en kort beskrivelse af de skatteforhold, der ved underskrivelsen af dette prospekt er gal-
dende for forskellige investortyper.

Oplysningerne er af generel karakter, hvorfor sarregler og detaljer ikke omtales. Den skattemassige be-
handling afhanger af den enkelte investors situation og kan andre sig fremover som felge af a&ndringer i
lovgivningen eller investors forhold.

Ved investering i udbyttebetalende afdelinger galder:

Safremt der er tale om personers frie midler, beskattes udbytte efter reglerne i personskatteloven. Gevinst
eller tab ved afstaelse af andele i en afdeling beskattes efter reglerne i aktieavancebeskatningsloven. Der
tilbageholdes acontoskat af udbetalt udbytte fra de aktiebaserede afdelinger.

Midler under virksomhedsskatteordningen bar ikke placeres i udloddende foreningsandele, da dette vil
blive betragtet som havning af et tilsvarende belgb fra ordningen.

Safremt der er tale om pensionsmidler, beskattes afkast af andelene efter lagerprincippet med arlig be-
skatning efter reglerne i pensionsafkastbeskatningsloven.

Safremt der er tale om selskabers midler, indgar udbytte, avance og tab i selskabsindkomsten. Beskatning
sker efter lagerprincippet. Der tilbageholdes acontoskat af udbetalt udbytte fra de aktiebaserede afdelin-
ger.
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Safremt der er tale om fondes midler, vil der under visse forudsatninger vaere mulighed for at vaelge mel-
lem realisationsbeskatning og lagerbeskatning. Der tilbageholdes acontoskat af udbetalt udbytte fra de
aktiebaserede afdelinger.

Ovennavnte beskatningsregler tager sigte pa at beskatte afkast opnaet gennem investering i foreningen
efter tilsvarende principper, som galder ved direkte investering i vardipapirer.

Yderligere information om reglerne kan indhentes hos foreningen; for mere deltaljeret information henvi-
ses dog til medlemmets egne radgivere.

Udbyttet specificeres af foreningen i skattemaessige indkomstkategorier. Udbetaling af udbytte indberettes
til skattemyndighederne.

Endvidere indberettes kab og salg af andele samt ars-ultimobeholdninger til skattemyndighederne.

For investorer, der ikke er skattemassigt hjemmehgrende i Danmark, galder andre regler end de ovenfor
anfarte.

Ved investering i den akkumulerende afdeling Kontra galder:

Safremt der er tale om personers frie midler, beskattes afkastet af andelene efter lagerprincippet. Dette
indebaerer arlig beskatning af savel realiseret som urealiseret gevinst og fradrag for eventuelt tab. Det arli-

ge afkast medregnes i kapitalindkomsten.

Midler under virksomhedsskatteordningen beskattes ligeledes efter lagerprincippet, og afkastet af andele-

ne eller eventuelt tab indgar i virksomhedens skattepligtige overskud.

Safremt der er tale om pensionsmidler, beskattes afkastet af andelene efter lagerprincippet med arlig be-

skatning efter reglerne i pensionsafkastbeskatningsloven.

Safremt der er tale om selskabers eller fondes midler, indgar avance og tab i den skattepligtige indkomst,
som beskattes efter selskabsskatteloven eller fondsbeskatningsloven. Opgearelsen sker i begge tilfelde

efter lagerprincippet.

Yderligere information om reglerne kan indhentes hos foreningen; for mere detaljeret information henvi-

ses dog til medlemmets egne radgivere.
Kob og salg af andele samt ars-ultimobeholdninger indberettes til skattemyndighederne.

For investorer, der ikke er skattemassigt hjemmeharende i Danmark, galder andre regler end de ovenfor
anfarte.

Tegning og tegningsomkostninger

16. Tegningskurs

Tegningskursen (emissionsprisen) fastsaettes efter dobbeltprismetoden (jf. § 4 i Finanstilsynets bekendt-
gaerelse om beregning af emissions- og indlgsningspriser ved tegning og indlgsning af andele i investe-
ringsforeninger m.v.), som afdelingens indre vaerdi med tillag af et belgb (emissionstillaegget) til dekning
af udgifter ved keb af finansielle instrumenter (vardipapirer) og til nedvendige omkostninger ved emissio-
nen. Den indre vaerdi beregnes ved at dividere formuens vardi pa emissionstidspunktet med den nominel-
le vaerdi af de i afdelingen tegnede andele.

Emissionstilleggets sammensatning og maksimale stgrrelse fremgar af Bilag 7. Den sdledes beregnede
emissionspris afrundes, jf. punkt 23. Foreningsandelenes registrering, storrelse og kursangivelse.
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De angivne maksimale emissionstilleeg kan overskrides i perioder med usadvanlige markedsforhold, som
medfgrer en stigning i "@vrige markedsafledte udgifter ved kgb af instrumenter”. Safremt en sadan situati-
on opstar, vil foreningen i den pagazldende periode oplyse om de konkrete emissionstilleg pa
www.majinvest.dk. Z£ndringer offentligggres endvidere via NASDAQ OMX Copenhagen A/S.

For andele udstedt i perioden fra farste del af januar indtil den ordinaere generalforsamling og udstedt
uden ret til udbytte (ex kupon) for det foregaende regnskabsar, jf. punkt 73. Afkast, udbytte og kurs-
a&ndringer, fastsaettes emissionsprisen ved at dividere afdelingens formue efter fradrag af vaerdien af
det beregnede og reviderede restudbytte for det foregaende regnskabsar med den nominelle vaerdi af
cirkulerende andele. Der tillegges et belgb til dekning af udgifter ved keb af vaerdipapir og de med
emissionen forbundne omkostninger.

17. Tegningssted

Fondsmaglerselskabet Maj Invest A/S
Maj Invest Markets

Gammeltorv 18

1457 Kebenhavn K.

TIf.. 3338 73 00

Fax: 33 38 73 99.

Bestilling kan forega gennem alle pengeinstitutter og barsmaglerselskaber.

Danske Bank er certifikatudstedende institut i forhold til VP Securities A/S.

18. Lebende emission

Foreningsandelene udbydes i Igbende emission uden fastsat hagjeste belgb til den aktuelt beregnede
tegningskurs og med sadvanlige handelsomkostninger.

19. Betaling for tegning og opbevaring
Foreningsandele tegnet i lsbende emission afregnes pa tredje bankdag efter tegningen samtidig med
registrering af andelene pa VP-konti.

Det er gratis at fa andelene opbevaret i depot hos depotselskabet eller andre danske pengeinstitutter.
Ved ind- og udgang af andele betales dog kutymemassige VP-gebyrer.

20. Emissions- og indl@sningspriser m.v.

Danske Invest Management A/S beregner og oplyser (med forbehold for eventuelle markedsmassige
eller tekniske hindringer) aktuelle emissions- og indlgsningspriser samt indre vardi. Kursoplysninger
kan endvidere findes i visse dagblade, pa foreningens hjemmeside www.majinvest.dk samt pa NASDAQ
OMX Copenhagen A/S’ hjemmeside www.nasdagomxnordic.com.

Omsaeettelighed, indlgsning og indlasningsomkostninger

21. Omseaettelighed og indlgsning

Foreningsandelene er frit omsattelige. Hvis et medlem gnsker at selge andele i en afdeling af forenin-
gen for at kgbe i en anden, sker det pa det af investor valgte pengeinstituts handelsvilkar.
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Der er indgaet aftale med Fondsmaglerselskabet Maj Invest A/S, at foreningsandelene kan kgbes og
selges gennem selskabet.

Intet medlem er pligtigt til at lade sine foreningsandele indlase helt eller delvist.

Foreningen er pligtig til at indlgse foreningsandele, hvis et medlem ansker det. Foreningen kan dog, jf.
vedtaegternes § 15, stk. 3, i sarlige tilfalde forlange, at indlgsningsprisen fastsattes efter, at forenin-
gen har realiseret de til indlgsningen af andelene negdvendige aktiver. Herudover kan Finanstilsynet
kraeve, at foreningen udsatter indlasningen af andele, jf. vedtaegternes § 15, stk. 5.

Tilbagesalg eller indlgsning af andele kan ske gennem depotselskabet mod betaling af sadvanlige
handelsomkostninger.

Indlgsningsprisen beregnes efter dobbeltprismetoden (jf. § 4 i Finanstilsynets bekendtgarelse om bereg-
ning af emissions- og indlgsningspriser ved tegning og indlgsning af andele i investeringsforeninger m.v.)
ved at dividere medlemmernes formue pa indlgsningstidspunktet med den nominelle vardi af tegnede
andele med et fradrag af belab til daekning af udgifter ved salg af finansielle instrumenter (vaerdipapirer) til
ngdvendige omkostninger ved indlasningen. Disse omkostninger i procent og indlgsningsfradragets mak-
simale starrelse fremgar af Bilag 2. Den saledes beregnede indlgsningspris afrundes, jf. punkt 23. For-
eningsandelenes registrering, storrelse og kursangivelse.

De angivne maksimale indlgsningsfradrag kan overskrides i perioder med usadvanlige markedsforhold,
som medfarer en stigning i "evrige markedsafledte udgifter ved salg af instrumenter”. Safremt en sadan
situation opstar, vil foreningen i den pagaldende periode oplyse om de konkrete indlgsningsfradrag pa
foreningens hjemmeside. £ndringer offentliggeres endvidere via NASDAQ OMX Copenhagen A/S.

Safremt andele udstedt i perioden fra forste del af januar indtil den ordinzre generalforsamling og
udstedt uden ret til udbytte (ex kupon) for det foregaende regnskabsar indlases samme ar inden den
ordinzre generalforsamling, fradrages vaerdien af det beregnede og reviderede udbytte ved beregnin-
gen af andelenes indre vaerdi og indlgsningsprisen.

22. Optagelse til handel

Foreningsandelene er noteret pa NASDAQ OMX Copenhagen A/S’ markedsplads for investeringsfor-
eningsandele. Denne markedsplads er etableret i et samarbejde mellem NASDAQ OMX Copenhagen
A/S og Investeringsforeningsradet og kaldes ogsa IFX.

23. Foreningsandelenes registrering, storrelse og kursangivelse

Foreningsandelene udstedes gennem VP Securities A/S i stykker pa 100 kr. eller multipla heraf.

Tegningskursen og indlgsningskursen afrundes i overensstemmelse med de kursspring, som NASDAQ
OMX Copenhagen A/S anvender for investeringsforeninger.

24. Negotiabilitet

Foreningsandelene er omsatningspapirer.

Drift, samarbejdsparter og lsbende omkostninger

25. Administration

Den daglige ledelse varetages af Danske Invest Management A/S i henhold til aftale med foreningen, jf.
pkt. 26. /nvesteringsforvaltningsselskab.
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De samlede administrationsomkostninger, herunder omkostninger til bestyrelse, direktion, administration,
portefaljeradgivning, edb, revision, tilsyn, markedsfering og depotselskab ma for hver afdeling ikke over-
stige 1,75 pct. af den hgjeste formuevardi af den pagaldende afdeling inden for regnskabsaret. Handels-
omkostninger er ikke omfattet af de navnte administrationsomkostninger.

Den del af de samlede omkostninger, der gar til investeringsforvaltningsselskabet, depotselskabet og
portefaljeradgiver, er n@rmere omtalt under punkt 26, 27 og 29.

De under punkt 29. Portefoljerddgiver m.v. omtalte kurtageomkostninger indgar dog ikke i administra-
tionsomkostningsprocenterne. Det samme galder emissionsomkostninger under punkt 27. Depotsel/-
skab, idet disse finansieres af emissionsindtaegterne.

Salgs- og informationsomkostninger indgar, i det omfang de ikke finansieres af emissionsindtagterne, i
de samlede omkostninger.

Vederlaeggelse af bestyrelsen er en fallesomkostning.

Ombkostninger, som ikke kan henfgres til en enkelt afdeling (faellesomkostninger), fordeles pa de rele-
vante afdelinger ud fra deres gennemsnitlige formuevaerdi, jf. vedtaegternes bestemmelse herom.

Blandt andet som falge af tilkomsten af omkostninger vedrgrende formidling af investeringsforenings-
andele for fem af foreningens afdelinger, jf. punkt 28. Distributorer, samt en generel a&ndring i mar-
kedsfgringsomkostningerne afviger opgerelserne for 2010 af administrationsomkostninger i procent af
gennemsnitsformuen noget fra de hidtidige.

Den enkelte afdelings samlede administrationsomkostninger i procent af gennemsnitsformuen udgjor-
de for regnskabsarene 2006 til 2010 felgende:

Afdeling 2006 2007 2008 2009 2010
Aktier 0,70 0,63 0,67 0,71 1,14
Danske Aktier 0,66 0,55 0,63 0,65 0,93
Danske Obligationer 0,34 0,31 0,28 0,30 0,25
Europa Aktier - 0,261 0,34 0,31 0,29
Kontra 0,63" 0,67 0,66 0,69 0,92
Miljg & Klima - - 0,640 0,76 1,32
Obligationer 0,43 0,38 0,42 0,42 0,38
Pension 0,59 0,58 0,53 0,60 0,51
Value Aktier 0,70 0,64 0,65 0,70 1,23

1) Afdelingen er stiftet i lobet af dret. Omkostninger omfatter en periode pd mindre end 12 maneder.

Den enkelte afdelings omkostninger til bestyrelse, investeringsforvaltningsselskab og Finanstilsynet i
2010 fremgar af skemaet nedenfor.

Afdeling Bestyrelse Investeringsfor- | Finanstilsynet
(t. kr.) valtningsselskab (t. kr.)
inkl. gebyr til
Finanstilsynet
(t. kr.)

Aktier 101 125 5
Danske Aktier 26 75 4
Danske Obligationer 84 85 5
Europa Aktier 44 75 4
Kontra 53 79 4
Miljg & Klima 41 75 4
Obligationer 25 75 4
Pension 33 75 4
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Afdeling Bestyrelse Investeringsfor- | Finanstilsynet
(t. kr.) valtningsselskab (t. kr.)
inkl. gebyr til
Finanstilsynet
(t. kr.)
Value Aktier 194 243 7

Vederlag til Finanstilsynet indgar som en del af det samlede vederlag til investeringsforvaltningssel-
skabet, og bliver fastlagt af Finanstilsynet ved udgangen af kalenderaret.

26. Investeringsforvaltningsselskab

Danske Invest Management A/S
Parallelvej 17

2800 Kgs. Lyngby.

TIf.: 333371 71

Fax: 33 1571 71.

Selskabet ejes af Danske Bank A/S, som endvidere er depotselskab for foreningen.

Investeringsforvaltningsselskabet er registreret i Det Centrale Virksomhedsregister under CVR-nr. 12 52
25 76 og i Finanstilsynet under FT-nr. 17.110.

Investeringsforvaltningsselskabets direktion udgeres af adm. direkter Thomas Mitchell og vicedirektar
Finn Kjergard.

Foreningen har indgaet aftale med selskabet om, at Danske Invest Management A/S varetager den
daglige ledelse af foreningen i overensstemmelse med lov om finansiel virksomhed, lov om investe-
ringsforeninger m.v., foreningens vedtagter, anvisninger fra foreningens bestyrelse, herunder investe-
ringsrammer for de enkelte afdelinger, og aftaler om portefgljeradgivning m.v., jf. punkt 29. Portefol-
Jerddgiver m.v.

Honoraret for ydelserne fremgar af Bilag 3.

Aftalen kan af foreningen opsiges med gjeblikkeligt varsel, dog saledes at foreningen ved kortere opsi-
gelsesvarsel end 6 maneder skal betale forskellen mellem 6 maneders ordinar betaling og betaling i
den faktiske opsigelsesperiode.

Aftalen kan af Danske Invest Management A/S opsiges med 18 maneders varsel til udlgbet af et regn-
skabsar.

27. Depotselskab
Danske Bank A/S
Danske Forvaltning
Holmens Kanal 2 - 12
1092 Kebenhavn K

Selskabet er registreret i Det Centrale Virksomhedsregister under CVR-nr. 61 12 62 28.

Foreningen har indgaet aftale med Danske Bank, som er eneejer af foreningens investeringsforvalt-
ningsselskab, om, at banken som depotselskab forvalter og opbevarer vaerdipapirer og likvide midler
for hver af foreningens afdelinger i overensstemmelse med lov om finansiel virksomhed samt Finanstil-
synets bestemmelser og patager sig de heri fastlagte kontrolopgaver og forpligtelser.

Som honorar for ydelserne betaler hver afdeling et depotgebyr samt et gebyr for opbevaring af med-
lemmernes foreningsandele. Satserne herfor fremgar af Bilag 3.
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Aftalen kan af foreningen opsiges med tre maneders varsel og af banken med 12 maneders varsel.

28. Distributgrer

Foreningen har indgaet aftale med udvalgte pengeinstitutter om distribution, herunder rddgivning og
salg, af andele i foreningens afdelinger.

Foreningen forventer at indga yderligere formidlingsaftaler for afdelingerne Aktier, Danske Aktier, Kon-
tra, Miljg & Klima samt Value Aktier. Dette sker ud fra et anske om at @ge salget af foreningens andele
og derved gge foreningens samlede formue.

De aktuelle honorarsatser fremgar af Bilag 3.

29. Portefaljeradgiver m.v.

Fondsmaglerselskabet Maj Invest A/S
Gammeltorv 18

1457 Kebenhavn K.

Foreningens investeringsforvaltningsselskab har indgaet aftale med Fondsmaglerselskabet Maj Invest
A/S om ydelse af portefoljerddgivning. Fondsmaglerselskabet Maj Invest A/S’ hovedvirksomhed er
kapitalforvaltning og er ikke koncernforbundet med foreningens depotselskab eller investeringsfor-
valtningsselskab.

Aftalen indebarer, at Fondsmaglerselskabet Maj Invest A/S yder radgivning til Danske Invest Manage-
ment A/S om transaktioner, som Fondsmaglerselskabet Maj Invest A/S anser for fordelagtige som led i
portefaljestyringen. Der skal tilstreebes et optimalt afkast med samtidig hensyntagen til forngden risi-
kospredning. Radgivningen skal ske i overensstemmelse med de retningslinjer, som foreningens be-
styrelse har fastlagt i individuelle investeringsrammer for de enkelte afdelinger. De enkelte forslag til
investeringer skal forelaegges investeringsforvaltningsselskabet, som tager stilling til, om de skal fores
ud i livet.

Gennemfarelse af de godkendte investeringsforslag sker til markedets nettopriser med tilleg/fradrag
af den kurtage, som er galdende pa det marked, hvor Fondsmaglerselskabet Maj Invest A/S gennem-
forer handlerne gennem anerkendte fondsmaglere. Hertil kommer eventuelle skatter, udenlandske
omkostninger, afviklingsgebyrer o.l.

Fondsmaglerselskabet Maj Invest A/S skal endvidere forsyne foreningens ledelse med de informatio-
ner, der af ledelsen anses for ngdvendige til opfyldelse af aftalen.

Den aktuelle sats for de enkelte afdelinger fremgar af Bilag 4.
Aftalen kan opsiges med 6 maneders varsel.

Den enkelte afdelings forventede udgifter ved keob og salg af instrumenter fremgar af kolonnerne "kur-
tage og alle gvrige direkte handelsudgifter ved kgb/salg af instrumenter" og "@vrige markedsafledte
udgifter ved kgb/salg af instrumenter" under Bilag 7 og Bilag 2.

Foreningen har indgaet aftale med Fondsmaglerselskabet Maj Invest A/S om, at selskabet varetager
formidling af informationer til at understatte salg og radgivning vedrarende foreningens afdelinger for
derigennem at fremme salget af foreningsandelene. Fondsmaglerselskabet Maj Invest A/S yder ikke
direkte radgivning til private. Selskabet varetager opgaver med udarbejdelse af forslag til informati-
onsmateriale for foreningen samt formidling af distributionsaftaler, jf. pkt. 28. Distributorer.

Som honorar herfor modtager Fondsmaglerselskabet Maj Invest A/S et gebyr. Satserne fremgar af B/-
lag 3.
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Aftalen kan af Fondsmaglerselskabet Maj Invest opsiges med 6 maneders varsel til udlgb af en kalen-
dermaned. Aftalen kan af foreningen opsiges med gjeblikkeligt varsel, dog saledes at foreningen ved
kortere opsigelse end 6 maneder skal betale forskellen mellem honorar for 6 maneders ordinzr beta-
ling og betaling i den faktiske periode.

30. Arlige omkostninger i procent (AOP)

Principperne for beregning af nagletallet arlige omkostninger i procent er fastlagt af Investeringsfore-
ningsradet. AOP beregnes som summen af fire elementer:

- arlige administrationsomkostninger i procent, som de fremgar af den senest reviderede arsrap-
port

- direkte handelsomkostninger ved lgbende drift, som de fremgar af resultatopggrelsen i den se-
nest reviderede arsrapport, opgjort i procent af den gennemsnitlige formue

- 1/7 af det aktuelle maksimale emissionstilleeg, som det fremgar af det gaeldende prospekt

- 1/7 af det aktuelle maksimale indlgsningsfradrag, som det fremgar af det gaeldende prospekt.

AOP beregnet pr. 31. december 2010 fremgar af nedenstaende skema:

Afdeling Aop

(pct.)
Aktier 1,47
Danske Aktier 1,26
Danske Obligationer 0,44
Europa Aktier 0,58
Kontra 1,20
Miljg & Klima 1,69
Obligationer 0,58
Pension 0,82
Value Aktier 1,68

Rettigheder, vedtaegter, regnskabsforhold m.v.

31. Notering pa navn

Foreningsandelene skal lyde pa navn og noteres i foreningens ejerbog, der fares af VP Investor Services
A/S.

32. Stemmeret og rettigheder

Hvert medlem har én stemme for hver 100 kr. palydende investeringsforeningsandel.

Stemmeret kan kun udgves for de foreningsandele, som mindst 14 dage forud for generalforsamlingen
er noteret pa vedkommende medlems navn i foreningens ejerbog.

Ingen ejer af investeringsforeningsandele kan for sit eget vedkommende og i henhold til fuldmagt afgi-
ve stemmer for mere end 1 pct. af det samlede palydende af de til enhver tid cirkulerende investe-
ringsforeningsandele for den afdeling, afstemningen vedrgrer, eller 1 pct. af det samlede palydende i
alle afdelinger ved afstemninger om falles anliggender.

Ingen foreningsandele har sarlige rettigheder.
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33. Oplesning af foreningen eller en afdeling

Oplgsning af foreningen eller en afdeling kan besluttes af generalforsamlingen og skal ske med kvalifi-
ceret flertal, jf. vedtaegternes § 20.

34. Vedtagter, central investorinformation, arsrapport m.v.

Foreningens vedtagter er en integreret del af prospektet og skal medfelge ved udleveringen af dette.
Endvidere er dokumentet central investorinformation udarbejdet for hver afdeling. Dette giver et overblik
over de vaesentligste oplysninger vedrarende en afdeling. Dokumentet samt seneste arsrapport og seneste

halvarlige formueopggrelse vil kunne rekvireres gratis pa foreningens kontor og er tilgengelig pa
www.majinvest.dk.

35. Regnskabsafleggelse
Afdelingernes midler administreres og regnskabsfares sarskilt.
Foreningens arsrapport afleegges i henhold til reglerne i lov om investeringsforeninger m.v. og Finans-

tilsynets galdende bekendtgerelse om finansielle rapporter for investeringsforeninger m.v. Regn-
skabsaret falger kalenderaret.

36. Midlertidig finansiering

Foreningen har faet Finanstilsynets tilladelse til at optage lan til midlertidig finansiering af indgaede
handler, jf. vedtagternes § 6.
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37. Formue

Afdelingernes formue udgjorde pr. 31. december 2010 og pr. 30. juni 2011 falgende belab:

Formue pr. 31. dec. 2010 Formue pr. 30. juni 2011

Afdeling (mio. kr.) (mio. kr.)
Aktier 685,3 759,6
Danske Aktier 153,8 188,0
Danske Obligationer 520,7 494,8
Europa Aktier 248,9 257,9
Kontra 902,0 1.015,2
Miljg & Klima 211,5 214,7
Obligationer 147,8 177,2
Pension 223,8 258,9
Value Aktier 1.272,6 1.469,8

lalt 4.366,4 4.836,1




Bilag til fellesprospekt for 9 afdelinger under Investeringsforeningen Maj Invest.

Bilag 1

Emissionstill®ggets sammensatning og maksimale starrelse i procent inden kursafrunding

Afdeling Kurtage og alle @vrige mar- | Tegningsprovi- @vrige | alt,
avrige direkte kedsafledte sion til formid- | omkostnin- | maksi-
handelsudgifter | udgifter ved ler, ca. ger, ca. malt »
ved keb af in- | keb af instru-
strumenter, ca. menter, ca.
Aktier 0,30 0,15 0,75 0,20 1,40
Danske Aktier 0,20 0,15 0,75 0,20 1,30
Danske Obligationer 0,00 0,15 0,75 0,20 1,10
Europa Aktier 0,50 0,10 0,75 0,15 1, 50
Kontra 0,20 0,15 0,75 0,20 1,30
Miljg & Klima 0,38 0,17 0,75 0,20 1,50
Obligationer 0,00 0,20 0,75 0,20 1,15
Pension 0,14 0,21 0,75 0,20 1,30
Value Aktier 0,31 0,14 0,75 0,20 1,40

Dinden kursafrunding.

De angivne maksimale emissionstillag kan overskrides i perioder med usadvanlige markedsforhold,
som medfarer en stigning i "@vrige markedsafledte udgifter ved kgb af instrumenter”. Safremt en sadan

situation opstar, vil foreningen i den pagaldende periode oplyse om de konkrete emissionstilleg pa
www.majinvest.dk. Z£ndringer offentligggres endvidere via NASDAQ OMX Copenhagen A/S.
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Bilag 2

Bilag til faellesprospekt for 9 afdelinger under Investeringsforeningen Maj Invest.

Indlgsningsfradragets sammensatning og stgrrelse i procent inden kursafrunding

Afdeling Kurtage og alle | @vrige markeds- @vrige I alt,
avrige direkte afledte udgifter omkostninger, maksi-
handelsudgifter ved salg af in- ca. malt?
ved salg af in- strumenter, ca.
strumenter, ca.
Aktier 0,26 0,14 0,05 0,45
Danske Aktier 0,20 0,15 0,05 0,40
Danske Obligationer 0,00 0,15 0,05 0,20
Europa Aktier 0,32 0,13 0,05 0,50
Kontra 0,13 0,17 0,05 0,35
Miljg & Klima 0,21 0,19 0,05 0,45
Obligationer 0,00 0,20 0,05 0,25
Pension 0,10 0,20 0,05 0,35
Value Aktier 0,25 0,15 0,05 0,45

1) Inden kursafrunding.

De angivne maksimale indlgsningsfradrag kan overskrides i perioder med usadvanlige markedsfor-
hold, som medfarer en stigning i "evrige markedsafledte udgifter ved salg af instrumenter”. Safremt en

sadan situation opstar, vil foreningen i den pagaldende periode oplyse om de konkrete indlgsnings-

fradrag pa www.majinvest.dk. Zndringer offentligggres endvidere via NASDAQ OMX Copenhagen A/S.
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Bilag 3
Bilag til faellesprospekt for 9 afdelinger under Investeringsforeningen Maj Invest.
Honorar for forskellige ydelser

Honorar for administration

Beregningen af Administrationshonoraret foretages samlet for aktieafdelinger henholdsvis obligations-
afdelinger, og det samlede Administrationshonorar for hver af de to kategorier fordeles pa de enkelte

afdelinger i kategorien i forhold til deres formue.

Pr. afdelingskategori Aktieafdelinger, Obligationsafdelinger,
pct. p.a.n?2 pct. p.a.h?2

Af fc.>rmue op til 0,0375 0,0200
1 mia. kr.
Af li f il

y.der igere formue op ti 0,0150 0,0070
5 mia. kr.
Af li f il

yd.er igere formue op ti 0,0070 0,0050
15 mia. kr.
Af yderligere formue 0,0050 0,0050

1) Dog minimum 75.000 kr. pr. ar.
2) Hertil kommer en betaling pd 50.000 kr. pr. dr samt 5.000 kr. pr. afdeling for en szrligt detaljeret,
lobende rapportering til bestyrelsen som folge af ogede krav fra Finanstilsynet.

Honorar for diverse andre ydelser

Honoraret beregnes af den gennemsnitlige formue

Afdeling Honorar for Honorar for Honorar for Honorar for
depot og de- | opbevaring af | radgivning og formidling af
potbankfunk- | medlemmernes | salg, pct. p.a. information,

tionen, pct. | foreningsande- pct. p.a.»
p.a- le, pct. p-a.

Aktier 2) 0,0075 0,75 0,10

Danske Aktier 2) 0,0075 0,75 0,10

Danske Obligationer 2) 0,0075 - 0,05

Europa Aktier 2) 0,0075 - 0,05

Kontra 2) 0,0075 0,75 0,10

Miljg & Klima 2) 0,0075 0,75 0,05

Obligationer 2) 0,0075 - 0,05

Pension 2) 0,0075 - 0,05

Value Aktier 2) 0,0075 0,75 0,10

DGeaeldende pr. 1. januar 2012. Frem til 31. december 2011 er satsen 0,05 pct. p.a. for alle afdelinger.
2) Som honorar for depotydelserne betaler hver afdeling et depotgebyr beregnet ud fra arten af vaerdi-
papirer, deres vardi og omfanget af &ndringer. Depotgebyret er lavest for danske VP-baserede vaerdi-
papirer og hagjest for udenlandske vardipapirer. For ingen kategori overstiger gebyret 0,03 pct. p.a. af
afdelingens formue. For kontrolopgaverne betaler hver afdeling endvidere et honorar pd 10.000 kr.

p.a.
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Bilag til faellesprospekt for 9 afdelinger under Investeringsforeningen Maj Invest.

Radgivningshonorar
Honoraret beregnes af den gennemsnitlige formue.

Afdeling Pct. p.a.
Aktier 0,40
Danske Aktier 0,35
Danske Obligationer 0,10
Europa Aktier 0,10
Kontra 0,40
Miljg & Klima 0,40
Obligationer 0,20
Pension 0,30
Value Aktier 0,45

Skemaet angiver den aktuelle sats for afdelingerne.

Bilag 4
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