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INDLEDNING

Dette dokument betegnet Investoroplysninger er udarbejdet af Formuepleje A/S (Forvalter), der forvalter
Kapitalforeningen Formuepleje Pareto (Forening), til opfyldelse af § 62 i lov om forvaltere af alternative
investeringsfonde m.v. (FAIF-loven). Investoroplysningerne er udarbejdet pa dansk og henvender sig il
danske investorer, herunder detailinvestorer. Det er udarbejdet i overensstemmelse med danske regler om
kapitalforeninger og afdelinger med tilladelse til markedsfaring til detailinvestorer samt EU-lovgivning for
forvaltere af alternative investeringsfonde m.v.

Investoroplysningerne er tilgeengelige pa Foreningens hjemmeside.

Foreningen opfylder sine gvrige oplysningsforpligtelser over for investorerne ved enten at sende
oplysningerne til hver enkelt investor, at offentliggare via arsrapporten eller ggre oplysningerne
tilgeengelige pa hjemmesiden.

FORENINGENS NAVN OG ADRESSE

Kapitalforeningen Formuepleje Pareto
c/o Formuepleje A/S
Veaerkmestergade 25, 8. sal

8000 Aarhus C

(herefter: Foreningen)

Hjemmeside: www.formuepleje.dk

Foreningens registreringsnumre

Reg. nr. i Finanstilsynet: 24.025
CVR nr.: 3540 13 85

Stiftelse

Den 20. marts 2014 skiftede Foreningen navn fra Hedgeforeningen Formuepleje Pareto til
Kapitalforeningen Formuepleje Pareto i forbindelse med aendring af juridisk status fra hedgeforening til
kapitalforening. Hedgeforeningen Formuepleje Pareto blev oprindeligt stiftet den 10. juli 2013.

Foreningen omfatter afdelingen:

Afdeling Formuepleje Pareto KL
SE-nummer: 33 49 06 66
ISIN-kode: DK0060497964
FT-nummer: 24.025-1

(herefter: Afdelingen)

FORENINGENS FORVALTER

Foreningens forvalter er Formuepleje A/S, Vaerkmestergade 25, 8., 8000 Aarhus C (herefter: Forvalteren).

Forvalteren er ansvarlig for portefgljeplejen og risikostyringen i Foreningen. Endvidere er Forvalteren
ansvarlig for administration af Foreningen, herunder Foreningens juridiske - og regnskabsfaringstjenester,
investorforespgargsler, veerdi- og prisfastsaettelse, compliance, udlodning af udbytte, emission/indlgsning af
beviser mm, jf. bilag 1 i FAIF-loven.

Forvalteren kan under iagttagelse af seerlige vilkar herfor i FAIF-loven delegere funktioner/opgaver til
tredjemand, som Forvalteren er ansvarlig for. Forvalterens ansvar over for Foreningen og dennes
investorer pavirkes ikke af, at Forvalteren videredelegerer opgaver til tredjemand.
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Forvalter har indgaet aftale med eksterne finansielle selskaber og investeringsradgivere om distribution af
foreningens andele for bl.a. at gge tilgeengeligheden for investorerne. Foreningen betaler ikke saerskilt
herfor. Det vurderes ikke at der er nogen interessekonflikter ved sadanne aftaler. Investor kan til enhver tid
rette henvendelse til Forvalter med anmodning om udlevering af oversigt over Forvalters
distributionssamarbejdspartnere.

Til opfyldelse af kravene i § 16, stk. 5 i FAIF-loven, om kapitaldeekningskrav og forsikring, har Forvalter
tegnet en erhvervsansvarsforsikring, der dog ikke afdaekker hele formuen under forvaltning. Forvalter har
derfor forgget sit kapitalgrundlag s& det er passende til at deekke eventuelle risici for erstatningsansvar
som fglge af pligtforssmmelse.

INTERESSEKONFLIKTER

En forvalter af alternative investeringsfonde skal ved indretningen af sin virksomhed organisatorisk savel
som administrativt traeffe alle rimelige foranstaltninger med henblik pa at identificere, forhindre, styre og
overvage interessekonflikter for at forhindre, at de skader eller far negativ indflydelse pa de forvaltede
alternative investeringsfonde eller deres investorers interesser.

Der kan blandt andet potentielt opsta interessekonflikter mellem

Forvalteren og Foreningen/investorer i Foreningen,
Foreningen og Forvalterens gvrige kunder,
Foreningen og Forvalterens medarbejdere,
Foreningen og dennes investorer,

Foreningens investorer.

Forvalter har ogsa reduceret risikoen for interessekonflikter til Foreningen ved ikke at modtage indtjening
fra handel med veerdipapirer, herunder kurtage, kursskaering pa vaerdipapirer og/eller valuta, og/eller
finansielle kontakter og/eller, afviklingsomkostninger mm. Der handles saledes ej heller vaerdipapirer mm.
via neertstdende parter.

Forvalter udviser den stgrste omhu for at undga andre potentielle interessekonflikter, og har bl.a. oprettet
forretningsgange og politikker for bedst muligt at minimere, forebygge, samt handtere potentielle
interessekonflikter. Den til enhver tid geeldende Politik for handtering af interessekonflikter kan tilgas via
Foreningens hjemmeside.

FORMAL

Afdelingen har til formdl at opnd et langsigtet afkast, der er hgjere eller pa niveau med Afdelingens
benchmark.

Afdelingens Benchmark er:

Aktier Re.alkr_edlt- Interna.ltlor?ale Ravareindeks  Kreditindeks Lan
obligationer  statsobligationer

Pareto BM 24% 104% 12% 4% 16% -40%

Aktier:
MSCI ACWI DKK NETR (ND892400)

Realkreditobligationer:
50% Nordea CM Mtg 2 (NDEAMTG2)
50% Nordea CM Mtg 3 (NDEAMTG3)

Internationale statsobligationer:
ICE BofA G7 Global Government Excluding Italy Index (WG6T TR DKK hedged)
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Kreditindeks:
65% Markit CDX.NA.HY 5-year EXCESS RETURN INDEX with daily rolling cost
(ERINCLHY omregnet til DKK)*
35% Markit iTraxx Europe Crossover 5-year EXCESS RETURN INDEX with daily rolling
cost (ERIXILXO omregnet til DKK)*

Ravareindeks:
Bloomberg Commodity Index DKK Hedged Daily (BCOMDDE)*

Lan:
Cibor 3M + 0,3%

* Kredit- og ravareindeks beregnes som "excess” return. Dvs. laneomkostningerne er allerede indeholdt i
afkastet, og benchmark indeholder ikke en modpost i form af 1an. Omregninger til DKK medtager derfor
ikke valutakursudviklingen pa hovedstolen for disse indeks. Ved omregning til DKK anvendes MSCI FX
4PM London.

INVESTORER

Investorer i Foreningen er enhver, der ejer en eller flere andele af Foreningens formue.

De retlige konsekvenser af at investere i Foreningen svarer som udgangspunkt til enhver anden
investering i veerdipapirer. Investor bliver ved registrering af beviserne, ejer af den forholdsmaessige andel
af Foreningen, som investeringen modsvarer.

Alle investorer i Foreningen har de samme rettigheder for sa vidt angar forhold, som vedrgrer alle
investorer i Foreningen.

Investorerne haefter alene med deres indskud og har derudover ingen heeftelse for Foreningens
forpligtelser.

Alle investorer i Foreningen vil blive behandlet ens for sa vidt angar forhold, der vedrgrer Foreningen, og
alle investorer i en afdeling vil blive behandlet ens for sa vidt angar spargsmal, der vedrgrer Afdelingen.
Der er ikke tildelt nogen investorer seerlige rettigheder, der ikke er oplyst i dette dokument. Forvalteren
udviser saledes starst muligt omhu for at behandle Foreningens investorer retfeerdigt. Forhold omkring
investeringer i Foreningen er underlagt dansk lovvalg og veerneting.

Forvalter kan beslutte, at forvalter evt. refunderer belgb til visse investorer afhaengigt af starrelsen pa
investorernes investeringer i denne og andre foreninger forvaltet af forvalter.

Den juridiske sikringsakt, der skal iagttages for at sikre fuldbyrdelse og anerkendelse i Danmark, er for sa
vidt angar bevisudstedende afdelinger registrering hos VP Securities A/S.

VEDTAGTER OG ARSRAPPORTER

Foreningens regnskabsar er kalenderaret. For hvert regnskabsar aflaegger Foreningens bestyrelse en
arsrapport i overensstemmelse med den for danske UCITS’ gaeldende lovgivning bestdende som
minimum af en ledelsesberetning og en ledelsespategning for Foreningen samt et arsregnskab for hver
enkelt afdeling bestaende af en balance, en resultatopggrelse og noter, herunder redeggrelse for anvendt
regnskabspraksis.

Arsrapporten revideres af mindst én statsautoriseret revisor, der er valgt af generalforsamlingen.

Foreningen udarbejder halvarsrapport for hver afdeling indeholdende resultatopggrelse for perioden 1.
januar til 30. juni samt en balance pr. 30. juni.

Den seneste reviderede arsrapport kan hentes pa Foreningens hjemmeside og kan pa anmodning
udleveres af Foreningens Forvalter. Endvidere vil arsrapporter blive sendt direkte til navnenoterede
investorer, der fremsaetter begzering herom. Arsrapporter offentliggeres ligeledes via Nasdaq Copenhagen
AJS.

Midlerne i Afdelingen administreres og regnskabsfgrers, og der afleegges arsrapport for Afdelingen.
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Finanskalender

De forventede tidspunkter for offentliggarelse af halv- og arsrapport samt afholdelse af generalforsamling.

28. marts 2025 Arsrapport for 2024
23. april 2025 Ordinaer generalforsamling
27. august 2025 Halvarsrapport for farste halvar 2025

De preecise datoer fremgar af finanskalender offentliggjort via fondsbagrsmeddelelse.

Formue

Foreningens samlede formue udgjorde pr. 30. juni 2025: 876 mio. kr.

Afdelinger

Afdelingerne i Foreningen er selvsteendige enheder, hvad angar heeftelse. Foreningen har kun en afdeling,
som behandles i den folgende del af Investoroplysningerne.

AFDELING FORMUEPLEJE PARETO KL

Investorprofil/Den typiske investor i Afdelingen

Afdelingen henvender sig til offentligheden, dog primeert til investorer, der har erfaring med og indsigt i
vaerdipapirhandel, og som kan acceptere investering i en balanceret portefglje af aktier, obligationer og
andre finansielle instrumenter, der anvender gearing med henblik pa at opna en forventet volatilitet
svarende til risikokategorien "Under Middel Risiko”. Andre investorer bgr kun investere baseret pa konkret
radgivning.

Afdelingens risikoklassificering "Under Middel Risiko” er malt ud fra Afdelingens forventede volatilitet og er
et supplement til den officielle risikoklassifikation (ifglge Priips forordningen), der er anfart nedenfor under
punktet Risikoklassifikation (Priips), og kan afvige fra denne.

Til trods for at Afdelingens volatilitet er sammenlignelig med en u-gearet indeksportefglje i kategorien
"Under Middel Risiko”, er Afdelingen et kompliceret finansielt produkt. Investering i Afdelingen er derfor
ikke hensigtsmaessig eller egnet for alle investorer. Afdelingen er velegnet til investorer, der forud for
investering enten selv besidder den forngdne ekspertise eller har indhentet konkret radgivning baseret pa
investors egne forhold.

Investorer bar forinden investering i Afdelingen s@ge radgivning herom, herunder for at konstatere om
investor er egnet, og om investeringen er hensigtsmaessig for investor.

Afdelingen henvender sig til langsigtede investorer, der typisk har en investeringshorisont pa over 3 ar.
Afdelingen vil kunne egne sig til at indgad som den vaesentligste del af en langsigtet investors samlede
investeringer.

Afdelingen er bedst egnet ved investeringsformer, der beskatningsmaessigt ikke vil have ulemper med
lagerbeskatning, jf. afsnittet om skatte- og afgiftsregler. Investering i Afdelingen skal dog ses i
sammenhaeng med investors @vrige investeringer og konkrete skatteforhold, hvorfor der anbefales konkret
radgivning herom.

Risikoklassifikation (Priips)

P4 tidspunktet for offentliggerelse af investoroplysningerne anses risikoen ved investering i foreningen at
have en officiel risikoklassifikation (ifalge Priips forordningen) svarende til en risikoindikator pa 3. Se
naermere nedenfor under afsnit om "Risikoforhold og risikoskala”. Den til enhver tid senest beregnede

1 Ved Priips forordningen menes EU Forordning nr. 1286/2014 af 26. november 2014 om dokumenter med central
information om sammensatte og forsikringsbaserede investeringsprodukter til detailinvestorer (PRIIP'er).

Side 7



officielle risikoklassifikation fremgar af dokument med central information, der findes pa
www.formuepleje.dk

Beskatning af Afdelingen

Foreningens afdeling er akkumulerende og omfattet af selskabsskattelovens § 3, stk. 1, nr. 19.

Beskatning af investorerne

Det folgende er en generel beskrivelse af de danske skatteregler, der forventes at finde anvendelse.
Investorer, der er omfattet af specielle regler eller anvender investeringsbeviserne til erhvervsmaessige
formal er ikke omfattet af beskrivelsen. Yderligere information om skattereglerne kan i et vist omfang
indhentes hos Forvalter. For mere detaljeret og individuel information henvises til investors egne
radgivere.

Investorer som er hjemmehgrende i Danmark

Ved investering i Afdelingen sker beskatningen efter et lagerprincip. Det betyder, at en investor beskattes
af forskellen mellem investeringsbevisets kursveerdi ved indkomstarets begyndelse og kursveerdien ved
indkomstarets udgang. Hvis beviserne erhverves i Igbet af investors indkomstar, er det forskellen mellem
anskaffelsessummen og ultimo-vaerdien, der beskattes. Saelges investeringsbeviset i Igbet af investors
indkomstar, er det forskellen mellem primo-vaerdien og salgssummen, der beskattes.

For investering i frie midler beskattes gevinst som kapitalindkomst, og tab fratraekkes som kapitalindkomst.
For selskaber medregnes bade gevinst og tab i den skattepligtige selskabsindkomst.

Investering i Afdelingen kan foretages ved virksomhedsskatteordningen. Gevinst og tab medregnes i
virksomhedsindkomsten.

Ved investering af pensionsmidler sker beskatningen efter regler i Pensionsafkastbeskatningsloven.

Investorer som ikke er hjemmehorende i Danmark

Investorer, som ikke er hjemmehgrende i Danmark, beskattes efter reglerne i det land, hvori de er
bosat/skattemaessigt hjemmehgrende.

Disse investorer beskattes ikke i Danmark af gevinst eller tab pa investeringsbeviset. Der er heller ikke
dansk udbyttebeskatning af investor, idet Afdelingen er akkumulerende og ikke udbetaler udbytte.

Investeringspolitik, strategi og investeringsomrade

Afdelingens investeringspolitik og risikoprofil er fastlagt i Foreningens vedtaegter, som er tilgaengelige pa
Foreningens hjemmeside. Vedteegtsaendringer skal besluttes pa Foreningens generalforsamling, jf.
vedteegternes bestemmelser herom.

Inden for vedteegterne kan Forvalteren fastsaette yderligere rammer, som fremgar af naervaerende
Investoroplysninger.

Afdelingen kan investere i likvide veerdipapirer og finansielle kontrakter, herunder aktier, obligationer,
finansielle instrumenter og valuta, samt gvrige finansielle instrumenter omfattet af bilag 2 til lov om
fondsmaeglerselskaber og investeringsservice og -aktiviteter (FIA). Herudover kan der investeres i andre
fonde, der opfylder samme kriterier til veerdipapirer og finansielle kontrakter.

Afdelingen investerer bredt pa tvaers af aktivklasser, dog primeert i aktier og obligationer. Der kan bade
investeres direkte i veerdipapirer, herunder aktier og obligationer og indirekte via andele i afdelinger i
UCITS, kapitalforeninger, AlF-veerdipapirfonde, gvrige alternative investeringsfonde og udenlandske
investeringsinstitutter. Afdelingen kan ogsa investere i gvrige finansielle instrumenter, der afregnes kontant
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og er optaget til handel pa et reguleret marked (f.eks. Exchange Traded Funds), investeringsselskaber og
strukturerede produkter omfattet af FIA bilag 2.

Allokeringen mellem aktivtyper sker ved at tage udgangspunkt i teorien om optimale portefgljer. Dvs. at
Afdelingen ud fra statistiske og teoretiske sammenhange sammensaetter en balanceret portefglje, hvor
forholdet mellem forventet afkast og risiko sgges optimeret. Den optimerede beholdning kan herefter
geares eller der kan investeres i foreninger, hvis portefglje geares, hvorved Afdelingen sgger at @ge det
forventede afkast. De aktivtyper som typisk vil indga i den balancerede portefalje, er bl.a. globale aktier,
danske og internationale obligationer, kreditindeks, ravare-futures, inflationsswaps samt
valutaterminskontrakter, men gvrige finansielle instrumenter kan ogséa indga.

Afdelingens aktiver og passiver er aktivt styrede — og der vil Isbende kunne tilkagbes finansielle
instrumenter til justering af Afdelingens markedsrisiko.

Afdelingens aktivsammensaetning kan saledes adskille sig fra benchmark, og det ma forventes, at
Afdelingens lgbende afkastudsving tillige kan adskille sig veesentligt.

Afdelingen kan som led i investeringsstrategien og i forbindelse med portefgljeplejen gere brug af afledte
finansielle instrumenter med henblik pa risikoafdaekning, optimering af Afdelingens afkast og risikoprofil,
afdeekning af valutakursrisiko eller til gearing af formuen. Afdelingen har mulighed for at genanvende stillet
sikkerhed eller anden garanti stillet i henhold til den aftale, der muligger gearingen. Afdelingen méa
anvende afledte finansielle instrumenter, der er optaget til handel pa et reguleret marked eller OTC. Op til
10 % af Afdelingens formue kan placeres i gvrige vaerdipapirer.

Afdelingen kan indskyde midler i et kreditinstitut og foretage udlan af veerdipapirer.

ESG/baredygtighedskategorisering

Afdelingen investerer i overensstemmelse med artikel 6 i Disclosureforordningen?, og integrerer
bzeredygtighedsrisici i sine investeringsbeslutninger. Ved baeredygtighedsrisiko forstads en miljgmeessig,
social eller ledelsesmaessig begivenhed eller omstaendighed, der kan have faktisk eller potentiel vaesentlig
negativ indvirkning pa vaerdien af en investering, hvis den indtraeffer. Beeredygtighedsrisici indarbejdes i
investeringsprocesserne pa samme vilkar som gvrige risici under hensyntagen til det tilgeengelige
datagrundlag.

Afdelingen fokuserer pa at begreense beeredygtighedsrisici. Afdelingens investeringer i internationale
obligationer forventes at have lave baeredygtighedsrisici, og dermed begraenset negativ betydning for
afkastet. Afdelingens investereringer i globale aktier, virksomhedsobligationer og ravarefutures kan vaere
forbundet med baeredygtighedsrisici. Dette kan skyldes de specifikke brancher, som virksomhederne
opererer i eller manglende ledelsesmeessige tiltag. Dette kan have negativ betydning for aftkastet. Den
forventede baeredygtighedsrisiko og dennes indvirkning pa afkastet vil vaere lav.

Der henvises til afsnit vedrarende "Ansvarlige investeringer & Integration af beeredygtighedsrisici” for
yderligere beskrivelse af, hvorledes baeredygtighedsrisici integreres i investeringsbeslutningerne.

Afdelingen fors@ger under hensyntagen til forskelle aktivklasserne imellem at tage hensyn til de vigtigste
negative beeredygtighedsvirkninger i investeringsanalysen. Udvalgte sektorer/brancher udelukkes som
f.eks. selskaber, der anvender eller udbreder konventionsomfattede vaben, og selskaber, som bryder
internationale normer inden for miljgmaessige, sociale og personalemeaessige forhold.

Afdelingen er underlagt Formueplejes Politik for ansvarlige investeringer og integration af
baeredygtighedsrisici. Politikken kan tilgas her.

De investeringer, der ligger til grund for dette finansielle produkt, tager ikke hgjde for EU-kriterierne for
miljgmaessigt baeredygtige gskonomiske aktiviteter.

2 Ved Disclosureforordningen menes Europa-Parlamentets og Radets forordning (EU) 2019/2088 af den 27. november 2019
(med senere endringer) om beeredygtighedsrelaterede oplysninger i sektoren for finansielle tjenesteydelser.
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Vardipapirfinansieringstransaktioner

Afdelingen kan indgé i veerdipapirfinansieringstransaktioner som led i den almindelige formuepleje. Der
kan ikke benyttes aktieudlan. En veerdipapirtransaktion kan veere en af fglgende.

e  Veerdipapirudlan og —indlan,
e Repo-forretninger,

e Buy-and-sell-back,

e Margin-lan.

Hvis Afdelingen indgar andre vaerdipapirfinansieringstransaktioner, vil Investoroplysningerne opdateres
med relevant og ngdvendig information herom.

Alle gevinster ved benyttelse af veerdipapirfinansieringstransaktioner tilfalder afdelingen, ligesom alle tab
og omkostninger herved ogsé afholdes af afdelingen.

Som sikkerhedsstillelse for veerdipapirfinansieringstransaktioner accepteres:
e Kontanter
e Danske stats-og realkreditobligationer
e Svenske stats-og realkreditobligationer
o Norske stats-og realkreditobligationer
o Europaiske stats-og realkreditobligationer
Sikkerheder kan genanvendes.

Repo-forretninger

Aktuelt indgar Afdelingen ikke selv repo-forretninger. Afdelingen har dog investeret i Kapitalforeningen FP,
Afdeling Fokus Il KL, hvori der indgas repo-forretninger.

En repo-forretning er en transaktion, hvor en part overdrager veerdipapirer (typisk obligationer) og samtidig
aftaler at genkabe veerdipapirerne pa en forudbestemt kurs, samt tilbagekabstidspunkt. Som modpart i
repo-forretninger i Kapitalforeningen FP, Afdeling Fokus Il KL benyttes Danske Bank A/S, Spar Nord Bank
A/S, Jyske Bank A/S, Skandinaviska Enskilda Banken AB, Nykredit Bank A/S og Sydbank A/S.

Kapitalforeningen FP, Afdeling Fokus Il KL indgar i repo-forretningen som overdrager af vaerdipapirer og
anvendes som lanefinansiering.

Kapitalforeningen FP, Afdeling Fokus Il KL’s indgéelse af repo-forretninger medfgrer en risiko for, at
modparten misligholder sin aftale eller ikke kan tilbagelevere veerdipapirerne. Denne risiko er veesentligt
reduceret gennem de aftalemaessige vilkar for repo-forretningerne, samt at der anvendes kreditveerdige
modparter.

Risikopolitik

Aktivsammenszetningen, gearing og generelle markedsudsving vil pavirke risikoen i Afdelingen og indgar
derfor i Afdelingens risikopolitik.

Selvom Afdelingen pa lang sigt forventes at give et attraktivt, positivt afkast, indebeerer investering i
Afdelingen risiko for tab — specielt pa kortere tidshorisonter.

Investering i Afdelingen bar kun ske efter forudgaende konkret radgivning, herunder oplysning om de i
investeringen forbundne risici.

Risikoprofilen i Afdelingen sgges fastholdt ved investering i en portefglje af veerdipapirer, saledes at
risikorammerne angivet i vedtaegterne og i disse Investoroplysninger overholdes. Forvalter fglger Igbende
udnyttelsen af disse rammer.

Risikofaktorerne ved investering beskrives i afsnittet herunder.
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Risikoforhold og risikofaktorer

Risikoforhold og
risikoskala

Risikofaktorer

Risiko ved
gearing

Risiko knyttet til
derivater

Risiko ved
finansieringsfor-
hold

Risici knyttet til
investeringsmar-
kederne

Investering i andele i afdelingen indebeerer en risiko for tab pa4 samme made som ved
enhver anden investering. Veerdien af andele i afdelingen kan svinge med tiden og kan
saledes pa et vilkarligt tidspunkt veere enten mindre, det samme eller mere vaerd end pa
investeringstidspunktet. Investor skal derfor vaere opmaerksom pa, at investering i
andele ikke kan sammenlignes med indskud pa en bankbog, og veerdien ikke er
garanteret.

Afdelingens officielle risikoklassifikation malt med risikoindikatoren fremgar af dokument
med central information, der findes pa www.formuepleje.dk. Risikoen udtrykkes ved et
tal mellem 1 og 7, hvor "1” udtrykker laveste risiko og "7” hgjeste risiko. Kategorien "1”
udtrykker ikke en risikofri investering.

Nedenfor er anfart en raekke karakteristika og risikofaktorer, som investering i de
omfattende finansielle instrumenter medfarer, og som de anvendte
investeringsteknikker besidder. Disse karakteristika og risikofaktorer kan i mere eller
mindre grad pavirke kursudviklingen og dermed risikoen for tab. De anfarte
risikofaktorer er ikke en udtemmende liste af potentielle risici.

Afdelingen kan geare balancen via afledte finansielle instrumenter (derivater) eller ved
at optage lan flere gange sterre end Afdelingens formue eller ved investering i
foreninger hvis portefglje geares. Der kan derfor veere en risiko for, at Afdelingen gar
konkurs, og investoren dermed taber hele sin investering i Afdelingen.

Afdelingen kan anvende afledte finansielle instrumenter som en integreret del af
investeringsstrategien, herunder blandt andet renteswaps, inflationsswaps,
obligationsfutures, valutaterminskontrakter, ravarefutures og kreditrelaterede
instrumenter. Anvendelse af derivater kan tjene flere formal, herunder langsigtet
afkastskabelse og risikostyring.

Investering i derivater indebeerer dog samtidig seerlige risici, som kan adskille sig fra
risikoen ved investering i traditionelle vaerdipapirer. Derivater kan vaere forbundet med,
eller i det mindste give mulighed for, betydelig gearing, saledes at selv sma bevaegelser
i det underliggende aktiv kan medfgre forholdsmaessigt store sendringer i vaerdien af
derivatpositionen. Dermed kan derivater gge afdelingens samlede risiko og potentielle
tab.

Endvidere kan derivater give afdelingen yderligere eksponering mod markedsrisici,
sasom rente-, valuta-, rdvare- og kreditrisiko, afheengigt af det underliggende aktiv.
Visse derivater kan samtidig vaere mindre likvide, hvilket kan gare det vanskeligt eller
omkostningsfuldt at afvikle positioner, saerligt under stressede markedsforhold. Ved
anvendelse af OTC-derivater kan der desuden opstd modpartsrisiko, idet afdelingen
risikerer tab i tilfeelde af, at modparten ikke kan opfylde sine forpligtelser. Endeligt kan
afledte instrumenter medfere operationelle risici forbundet med handtering og afvikling.

AEndringer i Afdelingens vilkar for finansiering kan betyde stigende
finansieringsomkostninger, eller at finansieringen begreenses, hvormed visse rentable
investeringer ma undlades til ugunst for afkastudviklingen i Afdelingen.

Investeringsafkastet pavirkes bl.a. af risikoelementer som aktie-, rente-, kredit-,
modparts-, og valutarisiko. Eksempler pa risikostyringselementer er afdelingernes
radgivningsaftaler og investeringspolitikker, interne kontroller, samt adgangen til at
anvende afledte finansielle instrumenter.
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Risici knyttet til
investeringsbeslut
-ninger

Risici knyttet til
driften af
foreningen

Generelle
risikofaktorer

Afdelingen er aktivt forvaltet. Enhver investeringsbeslutning i afdelingen er baseret pa
portefaljeradgiveres forventninger til fremtiden. Det forseges gennem analyser og
modeller at danne et realistisk fremtidsbillede af f.eks. renteudviklingen, konjunkturerne,
virksomhedernes indtjening og politiske forhold mm. Ud fra disse forventninger
allokeres der mellem aktie- og obligationsinvesteringer. Denne type beslutninger er i
sagens natur forbundet med usikkerhed.

For at undga fejl i driften af afdelingen er der fastlagt en lang reekke kontrolprocedurer
og forretningsgange hos forvaltningsselskabet, som reducerer disse risici. Der arbejdes
hele tiden pa at udvikle systemerne, og der straebes efter, at risikoen for menneskelige
fejl bliver reduceret mest muligt. Der er desuden opbygget et
ledelsesinformationssystem, som sikrer, at der Isbende falges op pa omkostninger og
afkast. Der gares jaevnligt status pa afkastene. Er der omrader, hvor afkastet ikke
udvikler sig tilfredsstillende, dreftes det med portefgljeradgiver, hvad der kan ggares for
at vende udviklingen.

Forvalter har opbygget systemer og procedurer med henblik pa at kunne stille frekvente
og korrekte priser for afdelingerne. Hvis der er tvivl om et aktivs vaerdiansaettelse, vil
forvalters Veerdiansaettelseskomité traeede sammen og veelge en begrundet
veerdiansaettelsesmodel i stedet.

Pa IT-omradet leegges stor veegt pa data- og systemsikkerhed. Der er udarbejdet
procedurer og beredskabsplaner, der har som mal inden for fastsatte tidsfrister at kunne
genskabe systemerne i tilfeelde af stgrre eller mindre nedbrud. Disse procedurer og
planer afprgves regelmaessigt.

Forvalters risiko- og compliance-funktioner farer labende kontrol med IT-systemernes
kvalitet, datasikkerheden, forretningsgange og overholdelse heraf, overholdelse af
fastsatte risikorammer og gaeldende lovgivning. Der foretages Igbende identificering og
vurdering af operationelle risici knyttet til driften af foreningen.

Funktionerne rapporterer Igbende til foreningens bestyrelse saledes, at der kan fares
kontrol med, at afdelingen overholder de investeringsrammer, som bestyrelsen har
fastsat.

Forvalter er desuden underlagt kontrol fra Finanstilsynet, og afdelingen er underlagt

lovpligtig revision ved generalforsamlingsvalgte revisorer. Her er fokus pa risici og
kontroller i hgjseedet.

Landerisiko / geografisk risiko

Ved investering i vaerdipapirer i et enkelt land, ligger der en risiko for, at det finansielle
marked i det pagaeldende land kan blive udsat for specielle politiske eller
reguleringsmeaessige tiltag. Desuden vil markedsmeessige eller generelle gkonomiske
forhold i landet, herunder ogsa udviklingen i landets valuta og rente, pavirke
investeringernes vaerdi.

Ved investering i vaerdipapirer fra hele verden — vil kursudviklingen pa de internationale
markeder veere afgarende for afdelingens veerdiudvikling. Savel specifikke politiske og
regulatoriske foranstaltninger som den internationale finansielle og gkonomiske
udvikling, herunder rente- og valutaudviklingen, samt andre kurspavirkende faktorer er
derfor vaesentlige risikoelementer for udviklingen i nettovaerdien af afdelingens formue,
som ikke — eller kun delvis — kan elimineres ved risikospredning inden for afdelingens
investeringsunivers.

Valutarisiko
Investeringer i udenlandske vaerdipapirer giver en risiko ved omveksling fra

udenlandske valutaer til danske kroner, fordi valutakurserne kan svinge. Disse udsving
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kan pavirke vaerdien af investeringerne i afdelingen i bade positiv og negativ retning.
Udsvingene afhaenger af, i hvor hgj grad afdelingen kurssikrer investeringer mod
danske kroner.

Likviditetsrisiko

| visse situationer (ex. pandemier, finanskriser og krige m.fl.) kan det veere vanskeligt at
omseette obligationer og f.eks. small cap aktier til deres reelle veerdi. Det kan skyldes, at
der ikke er interesse for disse i den givne situation. Den manglende interesse skyldes
typisk, at der enten er tale om en lille obligationsserie eller et mindre selskab, der
sjeeldent handles, eller ekstreme markedssituationer, hvor mange investorer gnsker at
salge den samme type obligationer eller aktier pa samme tidspunkt. Det kan enten
veere direkte i markedet eller gennem en investeringsforening/kapitalforening, som sa
pa vegne af investorerne ma agere i markedet. Forskellen mellem kgbs- og salgskurser
vil i disse situationer veere stor.

Likviditetsrisikoen er mest udtalt ved salg af obligationer og udtrykker, at man kun kan
afhaende obligationerne til vaesentlig lavere kurser, end hvad obligationerne officielt er
prissat til, men som afspejler, hvad man kan omsaette mindre poster af obligationerne
til. I ekstreme situationer, hvor mange investorer pa samme tid veelger at afheende
deres andele, kan likviditetsrisikoen fgre til, at afdelingen i perioder kan blive ngdsaget
til at suspendere muligheden for at indlgse andele, indtil markedsforholdene igen tillader
det.

Modpartsrisiko

Afledte finansielle instrumenter anvendes bl.a. til afdaekning af risici eller til at opfylde
afdelingens investeringsmalsaetninger samt at styre afdelingens overordnede
risikoprofil. Aftaler omkring afledte finansielle instrumenter indgas med en eller flere af
forvalter godkendte modparter. Modpartsrisikoen opstar, hvis modparterne til indgaede
afledte finansielle instrumenter, ikke er i stand til at honorere deres
betalingsforpligtelser, og der ikke er stillet nok sikkerhed til radighed. Risikoen
minimeres ved daglige udvekslinger af sikkerheder af hgj kvalitet.

Ved investering i depotbeviser (afledt finansielt instrument), som fx American
Depository Receipts (ADR) og Global Depository Receipts (GDR), hvor tab og gevinst
skal udveksles pa et senere tidspunkt, kan der vaere en risiko for, at modparten ikke
overholder sine forpligtelser med tab til falge.

Afdelingen kan have en stgrre eller mindre del af sin formue som kontantindestédende
eller aftaleindskud i et pengeinstitut, bl.a. i Foreningens depotselskab. Det giver
afdelingen en risiko for tab, hvis pengeinstituttet gar konkurs.

Veerdipapirsudlan medferer en modpartsrisiko, som dog er veesentligt reduceret
gennem de aftalemaessige vilkar for udlan, herunder kravet om sikkerhedsstillelse. Hvis
modparten misligholder aftalen eller ikke kan tilbagelevere de udlante vaerdipapirer, er
der en risiko for, at vaerdien af sikkerhedsstillelsen er mindre end vaerdien af de udlante
veerdipapirer, hvilket kan pavirke afkastet negativt. Denne risiko betragtes som lav pa
grund af valget af kreditvaerdige modparter, samt kvaliteten af accepterede sikkerheder.

Selskabsspecifikke forhold

Veerdien af en enkelt aktie og obligation kan svinge mere end det samlede marked og
kan derved give et afkast, som er forskelligt fra markedets. Forskydninger pa
valutamarkedet samt lovgivningsmaessige, konkurrencemeessige, markedsmaessige og
likviditetsmaessige forhold vil kunne pavirke selskabernes indtjening. Da afdelingen kan
have investeringer i et enkelt selskab af varierende omfang (jf. afdelingen
risikorammerne), kan vaerdien af afdelingen variere kraftigt som fglge af udsving i
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Risikofaktorer
aktieinvesteringer

enkelte aktier og obligationer. Selskaber kan ga konkurs, hvorved investeringen heri vil
veere tabt.

Emerging markets risiko

Begrebet "emerging markets” omfatter stort set alle lande i Latinamerika, Asien (ekskl.
Japan, Hongkong og Singapore), Jsteuropa og Afrika. Landene kan veere kendetegnet
ved politisk ustabilitet, relativt usikre finansmarkeder, relativ usikker gkonomisk
udvikling samt aktie- og obligationsmarkeder, som er under udvikling. Investeringer pa
de nye markeder kan veere forbundet med seerlige risici, der ikke forekommer pa de
udviklede markeder. Et ustabilt politisk system indebaerer en gget risiko for pludselige
og grundlaeggende omveeltninger inden for gkonomi og politik. For investorer kan dette
eksempelvis bevirke, at aktiver nationaliseres, at radigheden over aktiver begreenses,
eller at der indfgres statslige overvagnings- og kontrolmekanismer. Valutaerne er ofte
udsat for store og uforudsete udsving. Nogle lande har enten allerede indfart
restriktioner med hensyn til udfersel af valuta eller kan ggre det med kort varsel.
Markedslikviditeten pa de nye markeder kan vaere faldende som fglge af gkonomiske
og politiske aendringer. Effekten kan ogsa ga hen og blive mere vedvarende.

Ravarerisiko

Investering i ravare-futures indebaerer betydelig risiko og kan fare til store udsving i
afkastet. Ravarepriser pavirkes af bl.a. geopolitiske forhold, vejr,
produktionsforstyrrelser og aendringer i global efterspargsel, hvilket kan skabe hgj
volatilitet. Futures muligger desuden gearing, som kan forsteerke bade gevinster og tab.
Investorer kan ogsa blive pavirket af “roll-risiko”, nar kontrakter udigber og fornyes,
hvilket kan give afkast, der afviger fra prisudviklingen pa den underliggende ravare.

Inflationsrisiko

Investering i inflationsswaps indebaerer risiko for vaerdiudsving som fglge af eendringer i
markedsforventninger til fremtidig inflation og som felge af den faktiske
inflationsudvikling, herunder seerligt bevaegelser i energi og fadevarepriser.
Prisfastsaettelsen pavirkes af makrogkonomiske forhold, pengepolitik,
konjunkturudvikling og uventede aendringer i inflationsdata. Da inflationsswaps muligggr
gearing gennem deres konstruktion, kan mindre bevaegelser i inflationsforventninger
medfgre relativt store gevinster eller tab. Instrumenterne kan desuden vaere mindre
likvide end traditionelle obligationer, hvilket kan forsteerke kursudsving under stressede
markedsforhold.

Politisk risiko

Der kan veere lande, hvor den politiske situation er ustabil, hvorfor der er risiko ved
afdelingens investeringer i sadanne lande. Kurserne pa obligationer udstedt af disse
lande kan falde kraftigt som fglge af politiske eller reguleringsmaessige indgreb efter et
uventet politisk regimeskifte. Alene frygten for, at nye politiske initiativer kan bringe den
gkonomiske udvikling i et land i fare, kan fare til faldende obligationskurser og dermed
faldende nettoveerdi af afdelingens formue.

Aktiemarkedsrisiko

Kursudviklingen pa aktiemarkederne kan til tider svinge voldsomt, og kursvaerdien pa
aktier kan falde meget og hurtigt. Aktiemarkederne kan blive udsat for seerlige politiske
eller reguleringsmaessige forhold, som kan pavirke veerdien af en afdelings
aktieinvesteringer. Desuden vil markedsmaessige, sektormaessige, nationale, regionale
eller generelle gkonomiske forhold kunne pavirke vaerdien af en afdelings investering
bade positivt og negativt.
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Risikofaktorer ved
obligationsinveste
ringer og
rentespaend

Risikofaktorer
blandede
investeringer

Kreditrisiko

Inden for forskellige obligationstyper — statsobligationer, realkreditobligationer, emerging
markets-obligationer, kreditobligationer osv. — er der en kreditrisiko relateret til, om
obligationerne modsvarer reelle veerdier, og om stater, boligejere og virksomheder kan
indfri deres gaeldsforpligtelser. Ved investering i obligationer kan der veere risiko for, at
udsteder far forringet sin rating og/eller ikke kan imgdekomme sine forpligtelser.
Kreditspaend udtrykker renteforskellen mellem kreditobligationer og traditionelle, sikre
statsobligationer udstedt i samme valuta og med samme Igbetid. Kreditspaendet viser
den preemie, man som investor far for at patage sig kreditrisikoen.

Rente- og obligationsmarkedsrisiko

Afdelingens investereringer er eksponeret mod risiko relateret til udsving i
renteniveauer. Renteniveauer pavirkes af bade nationale og makrogkonomiske forhold,
herunder konjunkturudvikling, finans- og pengepolitik samt inflationsforventninger. En
stigning i renteniveauer vil medfgre kursfald pa obligationer og dermed et fald i vaerdien
af afdelingens investeringer.

Foruden investeringer i obligationer opstar renterisikoen ogsa fra afdelingens
anvendelse af rentefglsomme derivater, herunder blandt andet renteswaps og
obligationsfutures. Disse instrumenter kan forsteerke eller reducere den samlede
renterisiko.

Renterisikoen kan beskrives ved begrebet varighed, som angiver fglsomheden for
veerdien af en investering overfor andringer i renten. Jo lavere varighed, desto mere
stabil er veerdien af investeringen, hvis renten eendrer sig. Den samlede varighed for
afdelingen vil vaere bestemt af bade obligationsinvesteringernes og derivatpositionernes
renteeksponering.

Risiko ved aendring i konveksitet, volatilitet og rentekurver

Konveksitet, stigende volatilitet i markedet og eendringer i rentekurvernes profiler kan
have en negativ pavirkning pa kursen for de realkreditobligationer, som Afdelingen har
investeret i. En anderledes udvikling end forventet kan medfere et tab.

Risiko ved aendret rentespaend

Afdelingen kan foretage investeringer, hvor der sgges at udnytte udviklingen i
renteforskellen mellem to renter (f.eks. renten pa realkreditobligationer og swaps).
Beveeger rentespeendet sig modsat forventningerne, vil dette medfare risiko for tab.

Optionsjusteret Spread

Jget usikkerhed omkring konverteringsrater som fglge af bl.a. volatilitet i
renteniveauerne kan have en negativ pavirkning pa kursen for de realkreditobligationer,
som Afdelingen har investeret i.

Udtraeksrisiko

Afdelingen investerer i konverterbare realkreditobligationer, hvorfor der kan vaere en
risiko for ekstraordinzere indfrielser. Det kan give tab for afdelingen, hvis de indfriede
obligationer har en kursvaerdi over 100, og indfrielsen ikke var ventet i markedet.

Allokeringsrisiko

Afdelingens investeringer baserer sig primeert pa en strategisk aktivallokering, der
afspejler afdelingens risikoprofil. Dette indebaerer som udgangspunkt eksponering mod
bade aktier og obligationer via investering i aktie- og obligationsfokuserede
investeringsinstitutter, samt eksponering mod en balanceret sammenseetning af
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derivatpositioner, herunder blandt andet obligationsfutures, renteswaps,
inflationsswaps, ravarefutures, valutaterminskontrakter og kreditinstrumenter.
Afdelingens formue kan derfor falde som folge af negativ kursudvikling pa savel aktie-
som obligationsmarkederne, ligesom ugunstige bevaegelser i vaerdien af
derivatpositioner ligeledes kan pavirke afkastet negativt.

Dertil kommer, at den samlede risiko i en blandet portefglje ikke alene afhaenger af
risikoen pa de enkelte investeringer, men i hgj grad af, hvordan disse investeringer
samvarierer. Hvis samvariationen mellem investeringerne udvikler sig mere ugunstigt
end forudsat — eksempelvis ved at aktiver som normalt bevaeger sig uafheengigt eller
modsat hinanden i stedet falder samtidigt — kan den samlede portefgljerisiko stige
markant. Dette kan medfgre stegrre udsving i portefeljens afkast og @ge potentialet for
tab.

Beeredygtighedsri  Afdelingen kan vaere udsat for miljgmeessige, sociale, ledelsesmaessige begivenheder

sici eller omsteendigheder, der kan have faktisk eller potentiel veesentlig negativ indvirkning
pa veerdien af en investering, hvis den indtreeffer. Der arbejdes pa at identificere og
minimere baeredygtighedsrisici for afdelingen ved at integrere baeredygtighedsrisici i
investeringsbeslutningerne. Der henvises til afsnit "Ansvarlige investeringer &
Integration af baeredygtighedsrisici” for yderligere beskrivelse.

Afdelingens risikorammer

Forvalterens bestyrelse fastseetter, inden for vedtaegternes investerings- og risikopolitik risikorammer for
Afdelingen, som skal overholdes i forbindelse med investering af den enkelte Afdelings midler.

Overskrides risikorammerne for den enkelte Afdeling, skal disse straks bringes til ophgr. Forvalteren skal
senest 8 hverdage efter, at overskridelsen er konstateret, offentliggere dette. Offentligg@relsen kan ske pa
Foreningens hjemmeside eller via fondsbgrsmeddelelse.

Forvalterens bestyrelse kan aendre i risikorammerne. Forvalteren skal senest 8 hverdage efter, at der er
truffet beslutning om aendring i Foreningens eller en afdelings risikorammer, underrette de navnenoterede
investorer om aendringerne samt offentliggare eendringerne. /Endringerne kan tidligst treede i kraft efter
Foreningens eller Afdelingens investorer har haft mulighed for at f& indlgst deres beviser.

Med henblik pa at fastholde Afdelingens risikoprofil har Forvalterens bestyrelse fastsat falgende
risikorammer for Afdelingen.

Foreningen anvender look through fsva. eksponering til aktivklasser.

Risikorammer

Risikorammer for afdeling Formuepleje Pareto KL

Eksponeringer pr. aktivkategori'

Aktier og aktiederivater3* 12% 36%
Kreditinstrumenter og obligationer med lavere kreditvurdering®>° 4% 329%
Samlet eksponering mod aktier og kredit®45 28% 60%
Hgijtratede DKK-denominerede obligationer og rentederivater367 40% 240%
Hojtratede EUR-, SEK- og NOK-denominerede obligationer og rentederivater®©- 0% 160%
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Hgjtratede udenlandske (ekskl. skandi & EUR) obligationer og rentederivater357 0% 60%

Samlet eksponering mod hgijtratede obligationer og rentederivater37 40% 300%
Valutaeksponering (ekskl. EUR)® 8% 60%
Inflationsderivater° 0% 50%
Ravarederivater3:10 0% 20%
@vrige eksponeringer> ' 0% 4%

Samlede eksponeringer?

Lan i pct. af formuen? 220%
Lange positioner i pct. af formuen'® 400%
Bruttoeksponering i pct. af formuen'? 900%

Varighed?

Samlet varighed ift. formuen (ar) 0 6

Spredningsbegraensninger?

Starste enkeltaktie i pct. af aktieportefeljen 0% 10%
Sum af aktier over 5% af aktieportefeljen 0% 40%
Enkelt udsteder af realkredit mv. i pct. af obligationsportefaljen 0% 70%

" For samtlige aktivkategorier opgares eksponering pa investeringstidspunktet.

2 Eksponeringer, varighed og lan for den samlede portefglje opggres pa investeringstidspunktet.

3 For direkte investeringer, futures og swaps opggres eksponeringer som den aftalte nominelle veerdi i procent af
den samlede formue. Eksponering mod optioner opggres som den deltajusterede nominelle veerdi i procent af
formuen.

4 Aktiederivater omfatter finansielle instrumenter, hvor det underliggende aktiv er enkeltaktier eller aktieindeks.
Dette vil typisk inkludere futures pa aktieindeks, men kan tillige omfatte swaps og optioner. Den samlede
eksponering mod aktier og aktiederivater opgares som portefgljens nettoposition, defineret som summen af lange
og korte positioner. Lange henholdsvis korte positioner i aktiederivater er investeringer, der henholdsvis @ger eller
reducerer portefgliens samlede effektive aktieeksponering.

5 Kreditinstrumenter og obligationer med lavere kreditvurdering omfatter CDS-indeks samt obligationer, der ikke
opfylder minimumskravet for hgjtratede obligationer (A-rating, jf. note 7), men som pa investeringstidspunktet har
en cirkulerende udestaende volumen pa minimum 20 mio. USD eller tilsvarende i anden valuta. Eksponering mod
kreditinstrumenter og obligationer med lavere kreditvurdering opgeres brutto som summen af de absolutte
veerdier af de enkelte positioner. Den nedre eksponeringsgreense kan fraviges i op til én maned efter rammernes
ikrafttreeden for at sikre en optimal implementering af strategien.

6 Rentederivater omfatter instrumenter, hvor den primzere underliggende eksponering relaterer sig il
renteniveauer eller rentekurver. Dette vil typisk inkludere renteswaps samt futures pa renter og statsobligationer,
men kan tillige omfatte optioner og swaptioner. Eksponering mod obligationer og rentederivater opgeres som
summen af lange positioner. Lange henholdsvis korte positioner i disse instrumenter defineres som investeringer,
der henholdsvis gger eller reducerer portefgliens samlede effektive varighed.

" Hgjtratede obligationer defineres som obligationer, der pa investeringstidspunktet er tildelt minimum en A-rating
eller tilsvarende fra ét eller flere anerkendte kreditvurderingsbureauer.

8 Eksponering mod valutaer opggres som summen af de absolutte veerdier af nettopositionerne i de enkelte

valutaer i portefglien, eksklusive DKK og EUR. Nettopositionen i en given valuta defineres som forskellen mellem
summen af lange og korte positioner i den pagaeldende valuta. Opggrelsen inkluderer bade eksponering
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hidrgrende fra investeringer i udenlandske aktiver — herunder aktier, obligationer og kontantbeholdninger — samt
eksponering via valutaderivater, sdsom valutaterminskontrakter.

9 Inflationsderivater omfatter finansielle instrumenter — typisk inflationsswaps — hvor afkastet er direkte knyttet til
udviklingen i et inflationsindeks, eksempelvis et forbrugerprisindeks. Eksponeringen opgares brutto som summen
af de absolutte veerdier af de enkelte positioner.

10 Ravarederivater omfatter finansielle instrumenter, hvor det underliggende aktiv bestar af ravarer eller
ravareindeks. Dette vil typisk inkludere futures og swaps, men kan tillige omfatte optioner. Eksponeringen
opgeres brutto som summen af de absolutte vaerdier af de enkelte positioner.

1 @vrige eksponeringer omfatter finansielle aktiver, derivater og investeringer, der ikke er omfattet af de gvrige
definerede eksponeringskategorier. Dette inkluderer blandt andet investeringer i eksternt forvaltede fonde, safremt
deres underliggende beholdninger ikke entydigt kan henfgres til én af de gvrige eksponeringskategorier.
Eksponeringen opgares brutto som summen af de absolutte veerdier af de enkelte positioner. For eksternt
forvaltede fonde opggres eksponeringen som det nominelle investerede belgb uden anvendelse af look-through til
de underliggende beholdninger.

12 forbindelse med rulning af repo-forretninger tillades midlertidig dobbelt eksponering, uden at dette betragtes
som en overskridelse af den fastsatte eksponeringsgreense.

13 Lange positioner i aktier, aktiederivater og obligationer falger definitionerne angivet i note 4 og 6. Lange
henholdsvis korte positioner i kreditinstrumenter defineres som investeringer, der henholdsvis gger eller reducerer
portefgliens samlede effektive konkurseksponering. For valutaeksponeringer, inflationsderivater, ravarer samt
gvrige eksponeringer opgares veerdien af lange positioner som den samlede bruttoeksponering, jf. note 8, 9, 10
og 11. Opgearelsen af lange positioner ekskluderer kontante midler samt kontantlignende placeringer.
Kontantlignende placeringer defineres som DKK-denominerede obligationer med en AAA-rating eller tilsvarende
fra ét eller flere anerkendte kreditvurderingsbureauer og med en varighed pa maksimalt 6 maneder.

Afkast
Afdelingens afkast for de seneste op til 10 ar fremgar af nedenstaende tabel:
Afdeling Benchmark

2025 2,1% 6,0%
2024 10,9% 13,4%
2023 9,39% -
2022 -15,5% -
2021 10.7% -
2020 0,7% -
2019 18,6% -
2018 -2,5% -
2017 8,3% -
2016 12,3% -

Kilde: Bloomberg og Formuepleje A/S
Afdelingen fik benchmark pr. 29. august 2024. Fgr dette havde afdelingen ikke et benchmark.

Afdelingen skiftede benchmark pr. 29. januar 2026. Ovenstaende benchmarkafkast er sdledes sammensat
af de historisk gaeldende benchmark pa de respektive tidspunkter.

Afdelingens afkast er opgjort efter fradrag af omkostninger til handel, administration mv. Det bemeerkes,
at historiske afkast ikke er nogen garanti for fremtidige afkast.
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Tidligere information om tabsrisikoindeks

Afdeling Tabsrisikoindeks
2023 9,39% 11,64%
2022 -15,5% -11,6%
2021 10.7% 9,1%
2020 0,7% 4,6%
2019 18,6% 14,1%
2018 -2,5% -2,4%
2017 8,3% 5,9%
2016 12,3% 8,6%
2015 1,4% 2,8%
2014 5,8% 9,9%

Tidligere er der oplyst om investors mulige risikoalternativ (kaldet tabsrisikoindeks). Tabsrisikoindekset var
ikke et benchmark. Afkastet pa tabsrisikoindekset vises indtil videre fortsat ovenfor af historiske og
informationsmaessige arsager.

Yderligere oplysninger

Yderligere oplysninger om de i afdelingsafsnittet omtalte kvantitative greenser og om de metoder,
Forvalteren anvender med henblik pa at sikre overholdelse af disse graenser, kan rekvireres ved at
kontakte Forvalter. Investor kan desuden fa oplysning om den seneste udvikling i de vigtigste risici og
afkast for kategorierne af de enkelte instrumenter i Afdelingen.

LIKVIDITETSRISIKO

Forvalter vurderer Igbende ud fra en egenudviklet likviditetsmodel, om den samlede sammensaetning af
portefglien besidder den gnskede likviditet. Dette er saerligt relevant i tilfeelde af, at portefgljen skal
nedbringes hurtigt eller 100% realiseres.

LIKVIDITETSSTYRING

Ved likviditet forstas et aktivs evne til at blive konverteret til kontanter med en begreenset kursrabat i
forhold til hvad, aktivet er optaget til i Afdelingens indre veerdi. Naermere beskrevet er et aktivs likviditet en
funktion af, hvor hurtigt og omkostningseffektivt det kan konverteres til kontanter under forskellige
markedsvilkar.

Formalet med at have en risikostyringsramme for likviditet er todelt:

1. At overvage Afdelingens likviditet for at sikre, at likviditetsniveauet afspejler investerings- og
likviditetsprofilen. Likviditetsniveauet afspejler desuden den underliggende forpligtelse og den
forventede afgang under normale og ekstraordineere omsteendigheder.

2. At give mulighed for at realisere de likviditetspraemier for investorerne, som er en del af
veerditilferslen i en afdeling, uden risiko for Foreningens overordnede likviditet.

Foreningens afdelinger er genstand for passende overvagning med henblik pa at sikre et tilstraekkeligt
likviditetsniveau for at modsta treek under normale omstaendigheder.

lllikvide aktiver omfattet af saerlige foranstaltninger

Ved seneste opdatering af naerveerende Investoroplysninger var ingen aktiver omfattet af seerlige
foranstaltninger, jf. FAIF-lovens § 64, stk. 1.
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VARDIANSATTELSE

Veerdien af Foreningens formue (aktiver og forpligtelser) veerdianseettes (indregnes og males) af
Forvalteren i henhold til kapitel 6 i FAIF-loven, samt bekendtggrelse om registrering i Finanstilsynets
register over vurderingseksperter og forordning nr. 231/2013/EU.

Den indre veerdi for en afdeling beregnes ved at dividere formuens vaerdi pa opgerelsestidspunktet med
antal tegnede andele i Afdelingen.

Den indre veerdi for en andelsklasses andele beregnes ved at dividere den pa opggrelsestidspunktet
opgjorte del af Afdelingens formue, der svarer til den del af feellesportefglien, som andelsklassen
oppebeerer afkast af, korrigeret for eventuelle klassespecifikke aktiver og omkostninger, der pahviler
andelsklassen, med antal tegnede andele i andelsklassen.

Har bestyrelsen besluttet at udstede andele uden ret til udbytte (ex kupon), jf. vedtaegterne, fastsaettes
emissionsprisen og prisen ved eventuel indlgsning af sddanne andele pa grundlag af den indre veerdi efter
fradrag af veerdien af det beregnede og reviderede udbytte for det foregaende regnskabsar.

Forvalteren af Foreningen oplyser investorerne om veerdiansaettelsen og beregning af den indre vaerdi ved
at gare oplysningerne tilgaengelig pa Foreningens hjemmeside.

OPTAGELSE TIL HANDEL PA REGULERET MARKED

Afdelingen Formuepleje Pareto KL er optaget til handel pa Nasdaq Copenhagen A/S.

FORENINGSBEVISER, TEGNING OG INDL@SNING

Beviser

Afdelingen er bevisudstedende. Beviserne registreres i VP Securities A/S i stykker a kr. 100 og multipla
heraf.

Fondskode/ISIN
Afdelingen er registreret i VP Securities A/S med fglgende fondskoder/ISIN:

Afdeling Formuepleje Pareto KL: DK0060498964

Tegningssted

Formuepleje A/S
Veerkmestergade 25, 8. sal
8000 Aarhus C

TIf.: 87 46 49 00

Bestilling kan endvidere foretages gennem gvrige pengeinstitutter og bagrsmeeglerselskaber.

Danske Bank A/S (herefter: "Danske Bank”) er bevisudstedende institut. Beviserne opbevares i depot hos
danske pengeinstitutter. Ved beholdningsaendringer pa VP-kontoen betales dog almindeligt VP-gebyr.

EMISSION OG INDL@SNING

Emissions- og indlgsningspriser beregnes til den indre vaerdi pa henholdsvis emission og
indlgsningstidspunktet efter samme principper, som anvendes i arsrapporten jf. bekendtgerelse om
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beregning af emissions- og indlgsningspriser ved tegning og indlgsning af beviser i danske UCITS m.v. §
4,

For beregning af emissionspris divideres formuens veaerdi pa emissionstidspunktet med den nominelle
veerdi af tegnede beviser med tilleeg af et belgb til daekning af udgifter ved kab af finansielle instrumenter
og ngdvendige omkostninger ved emission.

For beregning af indlgsningspris divideres formuens vaerdi pa indlgsningstidspunktet med den nominelle
veerdi af tegnede beviser med fradrag af et belgb til deekning af udgifter ved salg af finansielle instrumenter
og ngdvendige omkostninger ved indlgsningen.

Emissions- og indlgsningsprisen fastsaettes ved anvendelse af dobbeltprismetoden jf. principperne herom i
bekendtggrelse om beregning af emissions- og indlgsningspriser ved tegning og indlgsning af beviser i
danske UCITS m.v.

Lobende emission

Tegning i Afdelingen foretages i henhold til vedteegterne uden fastsat hajeste belgb. Efter Forvalterens
beslutning er Afdelingen aben for ny emission hver bankdag. Afregning foregar 2 bankdage efter
tegningen ved registrering af beviserne pa investors konto i VP Securities A/S. Emissionsprisen beregnes
hver dag. Forvalteren kan foretage Igbende emission af Foreningens beviser.

Lgbende emission kan suspenderes efter Forvalterens beslutning, safremt det eksempelvis vurderes, at
der er vaesentlig tvivl om vaerdien af Afdelingens midler pa emissionstidspunktet. Eventuel suspension og
genoptagelse af emission efter suspension vil blive offentliggjort via meddelelse via Nasdaq Copenhagen
A/S, samt meddelt via Foreningens hjemmeside.

Ved sta@rre emissioner pa kr. 10 mio. og derover kan Foreningens bestyrelse tillade emissioner ved
apportindskud af vaerdipapirer.

Maksimal emissionsomkostning

Inkluderet i emissionsomkostningen indgér felgende maksimale udgifter i procent af indre vaerdi:

Kurtage til eksterne parter og @vrige omk. ved kgb af 0,30 %
veerdipapirer m.m.:

Markedsfaring m.v.: 0,00 %
Tegnings-, salgs- og garantiprovision m.v.: 0,00 %
| alt: 0,30 %

Den angivne maksimale emissionsomkostning kan overskrides i perioder med uszedvanlige
markedsforhold og afgiftseendringer, som medfarer en stigning i de gvrige markedsafledte udgifter ved kab
og salg af Afdelingens instrumenter. Safremt en sadan situation opstar, vil Foreningen i denne periode
oplyse om de konkrete emissionsomkostninger via Nasdag Copenhagen A/S samt pa Foreningens
hjemmeside, ligesom det vil blive offentliggjort, nar der igen vendes tilbage til det anfgrte maksimale
emissionstillaeg.

Omkostningerne for Foreningen vil ved store emissioner veere lavere end svarende til de i det ovenfor
angivne satser. Ved store emissioner forbeholder Foreningen sig derfor ret til i det konkrete tilfeelde at
reducere emissionstillaegget for Afdelingen. Emissionstillaegget kan dog ikke veere lavere end
omkostningerne ved keb af veerdipapirer m.m., medmindre emissionen sker i forbindelse med
apportindskud af veerdipapirer i Afdelingen.

Levering af kabte beviser

Beviser kabt i labende emission afregnes kutymemaessigt samtidig med registrering af beviserne i VP
Securities A/S pa investors konto.
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Indlasning
Pa en investors forlangende skal Foreningen indlgse investorens andel af Afdelingens formue.

Indlgsning foretages i henhold til vedteegterne, idet Forvalteren har besluttet, at Afdelingen er aben for
indlgsning pa daglig basis uden varsel. Afregning sker 2 bankdage efter indlgsningen.

| forbindelse med indlgsning fradrages et belgb til deekning af udgifter ved salg af indl@sningsbelgbet, som
afspejler Afdelingens aktiver og passiver, herunder finansielle instrumenter samt evt. lanoptagelse og andre
ngdvendige omkostninger ved indlgsningen.

Ved indlgsninger pa kr. 10 mio. og derover kan Forvalter p4 anmodning fra investorer foretage indlgsninger
ved apport-udtreek af veerdipapirer. Indlgsningsfradraget kan ved apport-udtraek afvige fra de i
Investoroplysningerne angivne maksimale indlgsningsomkostninger, da der ikke vil vaere omkostninger i
forbindelse med salg i markedet af veerdipapirer i forbindelse med indlgsningen.

Maksimale indlosningsomkostninger:

Inkluderet i indlgsningsfradraget indgar falgende maksimale udgifter i procent af indre vaerdi:

Kurtage til eksterne parter og @vrige omk. ved kgb af 0,30 %
veerdipapirer m.m.:

Markedsfaring m.v.: 0,00 %
Tegnings-, salgs- og garantiprovision m.v.: 0,00 %
| alt 0,30 %

Det vil veere forventningen, at den angivne maksimale indlgsningsomkostning typisk vil vaere lavere.
Indlgsningsomkostningen vil dagligt kunne ses pa Foreningens hjemmeside.

Indigsning kan suspenderes efter Forvalterens beslutning, safremt det eksempelvis vurderes, at
Foreningen ikke kan fastsaette den indre veerdi pa grund af forholdene pa markedet, eller nar Foreningen
af hensyn til en lige behandling af investorerne farst fastsaetter indlgsningsprisen, nar Foreningen har
realiseret de til indlgsningen af beviserne nadvendige aktiver. Eventuel suspension og genoptagelse af
indlgsning efter suspension vil blive meddelt via Nasdag Copenhagen A/S samt via Foreningens
hjemmeside.

De angivne maksimale indlgsningsomkostninger kan overskrides i perioder med usaedvanlige
markedsforhold, afgiftsstigninger m.m., som medfgrer en stigning i de gvrige markedsafledte udgifter ved
keb og salg af Afdelingens instrumenter. Safremt en sadan situation opstar, vil Foreningen i denne periode
offentligg@re de konkrete indlgsningsomkostninger via Nasdag Copenhagen A/S samt oplyse herom péa
Foreningens hjemmeside, ligesom det vil blive offentliggjort via Nasdag Copenhagen A/S og Foreningens
hjemmeside, nar der igen vendes tilbage til det anferte maksimale indlgsningsfradrag.

Foreningens beviser udbydes i lsbende emission gennem Danske Bank, som er bevisudstedende institut i
forhold til VP Securities A/S. Tegningsordrer kan endvidere afgives gennem gvrige pengeinstitutter og ved
henvendelse til Forvalter.

Foreningen kan i seerlige tilfeelde forlange, at indlgsningsprisen fastsaettes efter, at Afdelingen har
realiseret de til imgdekommelse af indlgsningen ngdvendige aktiver.

Ingen investor er forpligtet til at lade sine beviser indlgse helt eller delvist.

Kursoplysning
Den indre veerdi, emissions- og indlgsningskursen af beviser i Afdelingen beregnes hver bankdag.

Aktiver og forpligtelser males til dagsveerdi. Dagsveerdien opgeres pa baggrund af den konstaterede
markedsveerdi pa et godkendt marked. Hvis aktivet eller forpligtelsen ikke handles pa et godkendt marked,
indhentes en pris fra tredjemand, eller prisen beregnes efter en godkendt model. Den indre veerdi for
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Afdelingen beregnes ved at dividere formuens veerdi pa opgerelsestidspunktet med antal tegnede beviser i
Afdelingen.

Foreningen oplyser dagligt den indre vaerdi. Den indre vaerdi samt emissions- og indlgsningskursen
offentliggeres via Nasdaq Copenhagen A/S, fgrste gang inden markedets abningstid kl. 9.45 og derefter
mellem kl. 12 og kl. 13.00 samt mellem kl. 15.30 og kl. 16.30. Der skal endvidere ske offentliggerelse, nar

der sker vaesentlige eendringer i vaerdierne. Oplysningerne offentliggares endvidere pa Foreningens
hjemmeside.

Cirkulerende andele

Foreningen vil dagligt og inden markedets abningstid kl. 9.45 offentliggere cirkulerende antal
investeringsbeviser for Afdelingen.

Navnenotering

Beviserne skal lyde pa navn og noteres i Foreningens investorprotokol, der fgres af Forvalteren.
Navnenoteringen foretages af det pengeinstitut, hvor beviserne ligger i depot.

Stemmeret

Hver investor har en stemme for hvert bevis a kr. 100. Stemmeretten kan udgves, safremt beviset er
noteret pa navn i Foreningens investorprotokol en uge fgr generalforsamlingen.

Rettigheder

Ingen beviser har seerlige rettigheder.

Afvikling af Afdelingen

Foreningens bestyrelse kan indstille til investorernes beslutning pa en generalforsamling, at Afdelingen
afvikles. En sadan indstilling kan vaere forarsaget af f.eks. utilstraekkeligt kapitalgrundlag eller eventuelt
utidssvarende investeringsomrader i Afdelingen.

Til vedtagelse af beslutning om Afdelingens afvikling, fusion eller spaltning kraeves, at beslutningen

tiltreedes af savel mindst to tredjedele af de afgivne stemmer som af den del af Afdelingens formue, der er
repraesenteret pa generalforsamlingen.

Negotiabilitet og omsattelighed
Beviserne er frit omsaettelige og negotiable. Ingen beviser har saerlige rettigheder.

Indlgsningsret

Investor kan endvidere, pa de vilkar som falger af Foreningens vedteegter og som beskrevet oven for i
dette dokument, pa anfordring helt eller delvist indlgse sine beviser i Afdelinger af Foreningen.

LOBENDE INFORMATION TIL INVESTORERNE

Forvalteren skal iht. FAIF-lovens § 62, nr. 25 oplyse, hvordan og hvornar oplysningerne omfattet af FAIF-
lovens § 64 og § 65 offentliggeres.

Forvalteren offentligger losbende falgende oplysninger pa Foreningens hjemmeside:
Dagligt:

e Indre veerdi samt emissions- og indlgsningspriser.
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Arligt:

o Arsrapport.
e Halvarsrapport

Lobende ved offentliggarelse af Investoroplysninger (og hvor relevant):

e Afdelingen anvender en fund-of-funds strategi. Ved seneste ajourfgring af naervaerende
Investoroplysninger var de underliggende fonde registreret i Danmark og Luxembourg.

e Forvalter anvender en kombination af standard kebesystemer og egenudviklede
risikostyringssystemer til at styre risiciene i Afdelingen.

e Beviseri procent af aktiverne i Afdelingen, som pa grund af deres illikvide natur er omfattet af
saerlige foranstaltninger (fremgar af afsnit om lllikvide aktiver omfattet af saerlige foranstaltninger).

e Alle nye ordninger til styring af Afdelingens likviditet (der henvises til afsnittene Likviditetsrisiko og
Likviditetsstyring i naervaerende Investoroplysninger).

e Enhver a&ndring af det maksimale gearingsniveau, som Forvalteren kan benytte pa vegne af
Afdelingen, og enhver ret til at genanvende stillet sikkerhed eller anden garanti stillet i henhold til
den aftale, der muligger gearingen. Det maksimale gearingsniveau fremgar af afsnit om
Risikorammer. Derudover vil Investoroplysninger indeholde oplysninger om, hvorvidt der er ret til
at genanvende stillet sikkerhed mm.

Derudover oplyses lgbende (hvor relevant) om fglgende:

e /Endringer/overskridelser af risikorammer (ved fondsbgrsmeddelelser, som offentliggerelse pa
hjemmesiden).

o Afdelingens aktuelle risikoprofil (fremgar til enhver tid af Fakta-ark for Afdelingen, som
offentliggeres pa hjemmesiden, www.formuepleje.dk).

o Det totale belgb, som Afdelingen er gearet med. Oplysninger herom kan findes i Fakta-ark for
Afdelingen pa hjemmesiden.

Investoroplysninger ajourfgres lgbende, og seneste dokument vil kunne findes pa hjemmesiden,
www.formuepleje.dk

Flytning

Foreningen har kun én afdeling, hvorfor det ikke er muligt for investorer at flytte fra en afdeling til en anden
i Foreningen.

VASENTLIGE AFTALER OG OMKOSTNINGER

Forvaltningsaftale

Foreningen har indgéet forvaltningsaftale med Formuepleje A/S (Forvalter). Forvalter er godkendt af
Finanstilsynet som forvalter af alternative investeringsfonde (FT nr. 17.104).

Foreningen betaler til Forvalteren et fast honorar for henholdsvis administration, portefaljepleje og
markedsfering i henhold til nedenstdende satser. Derudover betaler Forvalteren et resultathonorar baseret
pa afkastet relativt til benchmark. Dette er beskrevet i efterfalgende afsnit.

Det faste Administrations-, portefgljepleje- og markedsfgringshonorar beregnes og faktureres manedsvis
bagud svarende til 1/12 af den i tabellen naevnte sats af nettoformuen for Afdelingen for alle faste
honorarer til Forvalter og eventuelt resultathonorar til Forvalter. Honoraret beregnes ultimo hver maned pa
baggrund af Afdelingens formue, der er opgjort til officiel lukkekurs den tredjesidste bgrsdag hver maned.
Honoraret afregnes den andensidste begrsdag hver maned.

Forvaltningsaftalen kan af hver af parterne opsiges med 6 maneders varsel, dog med kortere varsel
safremt parterne er enige herom.
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Foreningen betaler til Forvalter fglgende faste honorarer — Tabel A:

Administrations- | Portefgljepleje| Markedsforings-

Afdeling honorar -honorar honorar

Pareto 0,25% 0,70% 0,35 %

Administrationshonorar

Forvalters opgaver omfatter blandt andet almindelige sekretariatsopgaver, rapportering til Foreningens
bestyrelse og bestyrelseshandtering, bogfgring og afstemning, daglig beregning og indberetning af indre
veerdier samt emissions-og indl@gsningspriser, afvikling af indgdede handler, handtering af corporate
actions, overvagning af investeringsrammer (pre og post), drift af regnskabs- og portefgljestyringssystem,
drift af beholdnings-, afkast- og instrumentdatabaser, emission og indlgsning af andele, aendring af
emissionstillaeg/indlgsningsfradrag (med efterfglgende underretning til bestyrelsen), regnskabsafslutning,
korrespondance med myndigheder, samarbejdspartnere og investorer, herunder fremstilling og
udsendelse af skriftlig investorinformation, fordeling af overskud (udlodning og henlaeggelse af overskud),
kontrol med overholdelse af lovgivningen (compliance), product governance mv.

Foreningens gvrige omkostninger, herunder bl.a. vedrgrende bestyrelse, revision, Finanstilsynet og andre
offentlige myndigheder, fondsbers, generalforsamlingsafholdelse, ejerbog, prisstillelse, VP Securities A/S,
gebyrer til depotbanken for depotselskabsopgaven m.v. samt sasedvanlige bankydelser afholdes af
Foreningen selv.

Markedsferingshonorar

Forvalter har endvidere ansvaret for generel markedsfgring og distribution af Foreningens andele,
herunder inden for gaeldende lovgivning, samt ansvaret for kundeanalyser til brug for markedsfering,
generel markedsinformation og kommunikationsopgaver. Formalet hermed er at sikre et godt fundament
for afsaetning af Foreningens andele. Forvalter har mulighed for at veelge egnede samarbejdspartnere
vedrgrende salg og markedsfgring af Foreningens andele. Forvalter fastlaegger selv sine
markedsfaringstiltag med henblik pa at fremme salg af Foreningens andele, og Foreningen kan
sidelgbende med Forvalter ivaerksaette egen markedsfgring af andele.

Portefoljeplejehonorar

Foreningen antager Forvalter til at yde portefgljestyring, herunder portefgljepleje af Foreningens
afdelinger. Forvalter foretager endvidere risikoovervagning- og styring af Foreningens afdelinger, indkgb af
indeks- og markedsdata til analyse og rapporteringsformal, investeringsanalyser og screening, vurdering
af modelportefgljer samt Iabende sikring af coverage ratio, eksekvering af handel inden for best execution,
ESG analyse, ESG screening og ESG evaluering (herunder indkgb af data), korrespondance, sparring og
evaluering af og med underradgivere, kontrol af managers samt managervurderinger, lgbende ekstern
kommunikation/rapportering omkring udvikling og forventninger i afdelingerne og generel markedsanalyse.

Resultathonorar

Afdeling Pareto betaler endvidere et resultatafhaengigt honorar baseret pa afdelingens afkast relativt til et
benchmark.

Resultathonorart = Maks { 0 ,[ Afkastt(A) — Afkasti(BM)]*15%} * INV: * cirkulerende andelet , hvor
Afkasti(A) = Afdelingsafkast siden seneste afregning af resultathonorar
Afkasti(BM) = Benchmarkafkast siden seneste afregning af resultathonorar
INVt er indre veerdi pa tidspunkt t for evt. hensaettelser til resultathonorar
Afdelingens afkast beregnes som INV{/INVo — 1, hvor
INVo er officiel indre veerdi p4 dagen for seneste afregning (inkl. alle omkostninger)

INVt er indre veerdi pa tidspunkt t far evt. hensaettelser til resultathonorar

Benchmark afkast beregnes som BMy/BMo — 1, hvor
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BMo er den indekserede benchmark vaerdi pa dagen for seneste afregning
BM: er den indekserede benchmark vaerdi pa tidspunkt t

Der er fastsat individuelt benchmark for afdelingen (se beskrivelse nedenfor)

Afregning af resultathonorar

Resultathonoraret afregnes hvert kvartal baseret pa afdelingens og benchmarkets afkast per den
tredjesidste bgrsdag i kvartalet (officielle indre veerdier baseret pa lukkekurser). Safremt afdelingens afkast
er hgjere end benchmarket afregnes resultathonorar svarende til 15% af merkafkastet. Safremt afkastet er
lavere end benchmarket afregnes ikke resultathonorar. Afkastberegningen sker altid i forhold til seneste
positive afregning af resultathonorar. Evt. negativt merafkast i forhold til benchmarket skal saledes
indhentes, fgr der igen kan afregnes resultathonorar.

Afdelingens afkast opgares efter hensaettelse af fast administrationshonorar, fast portefglijehonorar samt
fast markedsferingshonorar.

Der henseettes dagligt resultathonorar i regnskabet baseret pa de forelgbige afkast for afdelingen og
benchmark.

Resultathonoraret afregnes ogsa i perioder, hvor afdelingens afkast er negativt.

Uddybende om valg af benchmark

For afdelingen er der fastsat individuelt benchmark. Benchmarket er afstemt i forhold til
investeringsstrategien for afdelingen, sa den forventede langsigtede risikoprofil for benchmark og
investeringsstrategi er ens. Ved dette forstas, at udvalgte risikoindikatorer s& som overordnet beta,
volatilitet og varighed samt forholdsmeaessige risikobidrag fra aktielignende risiko, obligationslignende risiko
og ravarerisiko vil vaere sammenlignelige pa lang sigt. Afdelingens risikoprofil kan i perioder afvige fra
benchmarket med henblik pa at optimere det forventede afkast.

Benchmark er sammensat af indeks fra anerkendte indeksudbydere.

Eksempler pa beregning af resultathonorar

Nedenstaende viser teenkte eksempler pa afregning af resultathonorarmodellen. De enkelte kvartaler er
beskrevet nedenfor

Samlet Mer-afkast
FP- Periodens Mer- siden sidste Resultathonorar
Kvartal afkast BM-afkast afkast afregning (15%)
1 6% 4% 2% 2% 0,30%
2 2% 3% -1% -1%
3 5% 1% 4% 3% 0,45%
4 1% 4% -3% -3%
5 0% -1% 1% -2%
6 -2% -5% 3% 1% 0,15%

Kvartal 1: Afdelingen har et afkast efter alle faste omkostninger pa 6% mod benchmark 4%. Der afregnes
resultathonorar af merafkastet.

Kvartal 2: Afdelingen har et afkast efter alle faste omkostninger pa 2% mod benchmark 3%. Der afregnes
ikke resultathonorar.

Kvartal 3: Afdelingen har et afkast efter alle faste omkostninger pa 5% mod benchmark 1%. Der afregnes
resultathonorar af merafkastet siden seneste positive afregning i kvartal 1.
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Kvartal 4: Afdelingen har et afkast efter alle faste omkostninger p& 1% mod benchmark 4%. Der afregnes
ikke resultathonorar.

Kvartal 5: Afdelingen har et afkast efter alle faste omkostninger pa 0% mod benchmark -1 Der afregnes
ikke resultathonorar, da merafkastet siden seneste positive afregning i kvartal 3 fortsat er negativt.

Kvartal 6: Afdelingen har et afkast efter alle faste omkostninger pa -2% mod benchmark -5%. Der afregnes
resultathonorar af merafkastet siden seneste positive afregning i kvartal 3.

Depositar

Foreningens aktiver skal holdes adskilt fra Forvalterens og opbevares hos en depositar, som opfylder
betingelserne herfor i medfar af lov om forvaltere af alternative investeringsfonde m.v.

Foreningen har i henhold til aftale med Danske Bank og i overensstemmelse med FAIF-loven udpeget
banken som depositar for Foreningen. Depositarfunktionen er i Danske Bank funktionsmaessigt og
organisatorisk adskilt fra bankens gvrige kundevendte aktiviteter.

Med aftalen patager depositaren sig ansvaret for at opbevare og overvage Foreningens finansielle aktiver,
overvage investeringsgraenser og gearingslofter, herunder kontrollere Foreningens betalingsstramme og
sikre, at disse bogfgres korrekt pa Foreningens konti f.eks. i forbindelse med investorers emission og
indlgsninger i Foreningen.

Depositaren skal endvidere sikre;

e atsalg, udstedelse, tilbagekab, indlgsning og annullering af beviser i Foreningen sker i
overensstemmelse med lovgivningen og Foreningens vedtaegter,

e at beregning af indre veerdi og procedurerne herfor sker i overensstemmelse med geeldende
lovgivning og Foreningens vedteegter,

e at modydelsen i forbindelse med transaktioner som Foreningen indgar leveres til Foreningen
inden for saedvanlige tidsfrister,

e at Foreningens indteegter anvendes i overensstemmelse med gaeldende lovgivning og
Foreningens vedtaegter.

Depositaren er ansvarlig over for Foreningen eller dennes investorer for tab af finansielle instrumenter
opbevaret i depot, og som er forarsaget af depositarens eller tredjemand, til hvem opgaven er delegeret, jf.
herom nedenfor. Depositaren er dog ikke ansvarlig for tab af instrumenter, safremt det kan bevises, tabet
skyldes en ekstern haendelse, som depositaren ikke med rimelighed kunne forventes at have kontrol over,
og hvis konsekvenser ville have vaeret uundgaelige, ogsa selv om depositaren havde truffet alle rimelige
forholdsregler.

Depositaren er endvidere ansvarlig for ethvert andet tab som fglge af depositarens uagtsomme eller
forsaetlige misligholdelse af sine forpligtelser jf. ovenfor.

Depositaren kan under iagttagelse af vilkarene herfor i lov om forvaltere af alternative investeringsfonde
m.v. delegere opbevaringen af Foreningens finansielle instrumenter som opbevares i depot (veerdipapirer)
til en tredjemand (sub-custodian). Depositarens ansvar over for Foreningen og Foreningens investorer
pavirkes som altovervejende udgangspunkt ikke af en eventuel delegation. | seerlige tilfaelde kan
depositaren efter aftale med den pageeldende tredjemand og Foreningen traeffe foranstaltninger med
henblik pa at overfgre ansvaret fra depositaren til den pagaeldende tredjemand. Der er ikke truffet
foranstaltninger med henblik pa at overfare depositarens ansvar til disse sub-custodians. Foreningens
udenlandske veerdipapirer opbevares i depot i udlandet hos anerkendte internationale finansielle
virksomheder.

Som vederlag for depositarens ydelser betaler foreningen et grundgebyr pa 27.000 kr. pr. afdeling pr. ar.
For udenlandske vaerdipapirer betales et landeafhaengigt depotgebyr pa mellem 0,0075 % og 0,33 % p.a.
af markedsveerdien af afdelingens udenlandske vaerdipapirer. Depositaraftalen kan af Foreningen og
Danske Bank opsiges med 6 maneders varsel.
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Revisor

Foreningens revisor varetager den faste eksterne revisionsopgave i Foreningen og kan pa ad hoc basis
modtage andre opgaver vedrgrende regnskab, skat og ikke-revisionsydelser. Revisor skal endvidere ud
fra de oplysninger, der er lagt til grund for det udfgrte arbejde, afgive konklusioner og oplysninger om
Foreningen og revidere Foreningens arsrapport.

Market maker

Foreningen har med Nordea Danmark, Filial af Nordea Bank Abp, Finland, indgaet aftale om, at banken
bl.a. i Nasdag Copenhagen A/S’ handelssystemer, hver bgrsdag — med forbehold for seerlige situationer —
stiller priser pa Afdelingens investeringsbeviser med det forméal at fremme likviditeten ved handel med
beviserne. Prisstillelse skal ske med savel kabs- som salgspriser og pa baggrund af aktuelle emissions- og
indlgsningspriser. Market maker aftalen kan af hver af parterne opsiges med 1 maneds varsel.

SAMLEDE ADMINISTRATIONSOMKOSTNINGER

De samlede administrationsomkostninger er angivet i Foreningens arsrapport.

Det resultatafheengige honorar kan maksimalt udgere 17 % af afdelingens gennemsnitlige formueveerdi
inden for regnskabsaret.

Vederlag til Finanstilsynet og bestyrelsen

Det samlede vederlag til Finanstilsynet betales én gang arligt og fastsaettes af Finanstilsynet ved
udgangen af kalenderaret.

Det samlede vederlag til bestyrelsen for Foreningen godkendes pa generalforsamlingen.

Vederlag til bestyrelsen og Finanstilsynet fremgar af Foreningens arsrapport.

ANSVARLIGE INVESTERINGER & INTEGRATION AF

BAREDYGTIGHEDSRISICI

Formuepleje tilstraeber at opna et langsigtet attraktivt investeringsafkast baseret pa en fokuseret
risikostyring, hvor vurdering af miljgmaessige, sociale og governance-relaterede (ESG) forhold indgar,
herunder disse forholds faktiske eller potentielt vaesentlige negative indvirkning pa veerdien af den
konkrete investering.

Formuepleje vurderer investeringsrisiko i alle investeringsbeslutninger. En beeredygtighedsrisiko i form af
en klima- og miljgrelateret, social eller ledelsesmaessig begivenhed eller omstaendighed kan udggre en
investeringsrisiko pa linje med renterisiko, likviditetsrisiko og gvrige markedsrisici.

Formuepleje har tilsluttet sig "United Nations Principles for Responsible Investment”, (UN PRI), der
beskriver en raekke principper for ansvarlige investeringer. UN PRI er et globalt initiativ til fremme af
ansvarlige investeringer etableret af en raekke af verdens sterste investorer i samarbejde med FN.
Formuepleje A/S har tilsluttet sig disse principper og gennemfarer arligt "Reporting and Assessment
process” i henhold til retningslinjerne i UN PRI. En del af denne rapport er offentliggjort pa UN PRI's
hjemmeside. Formuepleje arbejder ud fra en reekke principper i relation til ansvarlig investering, hvilket
blandt andet betyder, at ESG-analyser indgar i investerings- og beslutningsprocesserne, og at
Formuepleje afholder sig fra at investere i selskaber, hvor risikoen for, at de bryder med internationale
principper for samfundsansvar, vurderes som uacceptabelt hgj.

| Formuepleje vurderer vi, at investering i selskaber, der forstar og handterer beeredygtigheds-relaterede
risici — herunder respekterer internationale principper for samfundsansvar — resulterer i en sundere
afkastskabelse, lavere risiko og dermed et hgjere langsigtet risikojusteret afkast, i tillaeg til de
samfundsmaessige fordele ved sddanne investeringer.
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| Formuepleje foretraekker vi tilvalg af de selskaber, der star staerkt i forhold til baeredygtighedsrisici,
fremfor systematisk at fraveelge bestemte brancher og sektorer.

| Formuepleje anser vi aktivt ejerskab som en naturlig del af investeringsprocessen, hvor fokus pa
negative pavirkninger af baeredygtighedsfaktorer® samt baeredygtighedsrisici har prioritet for at sikre en
langsigtet ansvarlig afkastskabelse til vores investorer. Aktivt ejerskab kan udgves bade direkte ved
afgivelse af stemmer pa generalforsamlinger og indirekte ved kontakt til selskaber ("engagement”). Der
henvises til Politik for Aktivt Ejerskab for uddybning, hvilket kan findes pa hjemmesiden
www.formuepleje.dk.

Integration af bzaeredygtighedsrisici i Afdelingen

Ved bezeredygtighedsrisici forstas en miljgmaessig, social eller ledelsesmaessig (ESG) begivenhed eller
omstaendighed, som, hvis den indtraeffer, kan have vaesentlig negativ indvirkning pa veerdien af en
investering. Der er altsa tale om baeredygtighedsfaktorer (ESG-faktorer), der kan pavirke vaerdien af
selskaberne og dermed investorernes investeringsafkast negativt

Formuepleje samarbejder med en ekstern partner, der leverer ESG risiko-data til brug for opggrelse af
baeredygtighedsrisiko. Den eksterne samarbejdspartner er specialiseret i at analysere virksomhedernes
ESG-forhold og er en af de stgrste globale dataleverandgrer indenfor ESG-omradet. Alle selskaber tildeles
en ESG-risikoscore, som er baseret bade pa risikoeksponeringen og de ledelsesmaessige tiltag, der er
gjort for at begreense risikoen.

Formuepleje har en malsaetning om, at Afdelingen har en lavere samlet ESG-risiko end et sammenligneligt
markedsindeks.

Afdelingen investerer ikke i selskaber, der anvender eller udbreder konventionsomfattede vaben.

Integration af baeredygtighedsrisici forinden investeringen foretages

Alle aktieselskaber, som Afdelingen investerer i, har gennemgaet en fundamental analyse samt en
dybdegaende analyse af baeredygtighedsrisici.

I den fundamentale analyse af de enkelte selskaber, kvantificeres baeredygtighedsrisici som et negativt
bidrag til nutidsvaerdien af den fremtidige indtjening. Det vil med andre ord sige, at jo hgjere
baeredygtighedsrisici, jo lavere estimeres veerdien af det samlede selskab, hvilket indgar som et element i
den endelige investeringsbeslutning.

Nar Afdelingen investerer i virksomhedsobligationer, er den gennemsnitlige baeredygtighedsrisiko typisk
hgjere end i f.eks. globale aktier. Dette skyldes bl.a. en hgjere andel af udstedelser fra emerging market,
og at sektorer som sundhed og teknologi, der generelt er forbundet med lavere risiko, fylder mindre i
universet. Alle investeringer i virksomhedsobligationer er underlagt de samme screeningsprocessorer, som
de gvrige aktivklasser, men udvalgte sektorer med speciel hgj baeredygtighedsrisiko bliver underlagt en
specialanalyse, med henblik pa at identificere selskaber, der forstar at handtere den specifikke sektorrisiko
f.eks. indenfor minedrift.

Udstederne af danske realkreditobligationer er underlagt samme screening som gvrige
obligationsudstedere, men aktuelt er det ikke muligt at differentiere imellem de enkelte udstedere og de
enkelte udstedelser i forhold til Baeredygtighedsrisici. | takt med at udstederne gger deres ESG-
rapportering, og flere data bliver tilgaengelige, vil Beeredygtighedsrisici i hgjere grad blive inddraget i
investeringsprocessen for danske realkreditobligationer. Generelt vurderes baeredygtighedsrisikoen for
danske realkreditobligationer til at veere lav.

Integration af baeredygtighedsrisici efter investeringen er foretaget

Afdelingen screenes Igbende for baeredygtighedsrisici, og der fgres en oversigt over de selskaber med
den stgrste risiko. Der anvendes ekstern samarbejdspartner, der leverer data til screeningen. De enkelte

3 Ved baeredygtighedsfaktorer forstas miljgmaessige, sociale og personalemaessige spgrgsmal samt spgrgsmal vedrgrende
respekt for menneskerettigheder og bekeempelse af korruption og bestikkelse.
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bseredygtighedsrisici vurderes, og selskaber, der figurerer i den hgjeste risikokategori, kraever seerlig
opfelgning og argumentation for deres fortsatte berettigelse i de enkelte portefgljer samtidig med, at
Formuepleje forbeholder sig frihed til at ekskludere selskaber, der ikke vurderes at leve op til Formueplejes
samlede principper for ansvarlig investering og niveau for acceptabelt samfundsansvar

TILKNYTTEDE PERSONER OG SELSKABER

Foreningens bestyrelse

Adm. direkter, cand.silv., EXMBA, HD(F)
Carsten With Thygesen, (formand)

Professor, Ph.d., Juridisk Institut, cand.merc.(jur.)
Hanne Sgndergaard Birkmose

Advokat, Partner, DLA Piper Denmark Advokatpartnerselskab, cand.jur.
Michael Vinther

Direkter, cand.oecon
Lars Sylvest

Foreningens forvalter

Formuepleje A/S
Direktion Peter Kjeergaard
Veaerkmestergade 25, 8
8000 Aarhus C

CVR.nr. 18 05 97 38

Foreningens Investeringsradgiver

Formuepleje A/S
Direktion Peter Kjeergaard
Veerkmestergade 25, 8
8000 Aarhus C

CVR.nr. 18 05 97 38

Foreningens revisor

EY Godkendt Revisionspartnerskab
Dirch Passers Allé 36

2000 Frederiksberg

CVR.nr. 30 70 02 28

Foreningens Depositar

Danske Bank A/S
Bernstorffsgade 40
1577 Kgbenhavn V
CVR.nr. 61 12 62 28

KLAGEANSVARLIG

Investorer i Foreningen kan i henhold til lov om finansiel virksomhed indgive en klage til Foreningens
klageansvarlige hos Foreningens Forvalter. Klagevejledning fremgar af hjemmesiden
https://formuepleje.dk/kontakt/klagevejledning/ og kan endvidere fas ved henvendelse til Forvalter.
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INVESTOROPLYSNINGER, ARSRAPPORT MV.

Veaesentlig Investorinformation, Investoroplysninger og arsrapport offentliggeres pa Foreningens
hjemmeside.

PERSONOPLYSNINGER

Laes naermere omkring vores behandling af personoplysninger i privatlivspolitikken som er tilgaengelig pa
www.formuepleje.dk. Du er altid velkommen til at kontakte Foreningens Forvalter, hvis du har spgrgsmal
om, hvordan vi behandler personoplysninger. Du kan tage kontakt til Legal & Compliance pa mail
legal@formuepleje.dk

SARLIGE FORBEHOLD

Disse Investoroplysninger, der er udarbejdet pa dansk, henvender sig til danske investorer og er
udarbejdet i overensstemmelse med danske regler og lovgivning.

Disse Investoroplysninger er ikke godkendt af eller registreret hos udenlandske myndigheder med henblik
pa salg og markedsfaring af beviser til detailkunder uden for Danmark.

Andelene ma ikke udbydes eller seelges i USA og Canada, og Investoroplysninger ma ikke udleveres til
investorer hjemmehgrende i disse lande.

Oplysninger i disse Investoroplysninger kan ikke betragtes som radgivning vedrgrende
investeringsmaessige eller andre forhold, ligesom det ikke er et tilbud om kegb eller salg en opfordring til at
gere tilbud. Investorer opfordres til at sege individuel radgivning om egne investeringsmaessige og dertil
knyttede forhold.

Oplysninger i disse Investoroplysninger er ikke et tilbud eller en opfordring til at ggre tilbud i nogen
jurisdiktion, hvor et sadant tilbud eller en sadan opfordring til at ggre tilbud ikke er tilladt, eller til personer
over for hvem, et sadant tilbud eller en sadan opfordring til at gere tilbud ikke er tilladt.

Enhver oplysning i naervaerende Investoroplysninger, herunder om investeringsstrategi og risikoprofil, kan
inden for lovgivningens og vedtaegternes rammer aendres efter Forvalterens beslutning.

Denne udgave af Investoroplysninger erstatter enhver tidligere udgave af Investoroplysninger for de
forhold, som er omhandlet heri. Tidligere udgavers formuleringer ophgrer saledes med at veere gaeldende
fra offentliggerelsesdatoen for disse Investoroplysninger.
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