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Udviklingen i foreningen

Investeringsforeningen Bl (under frivillig likvidation)

Foreningen er tradt i frivilling likvidation den 23. april 2024 ved
beslutning pa den ordinaere generalforsamling.

Advokat Mikael Philip Schmidt blev valgt til likvidator og samti-
dig fratrddte foreningens hidtidige ledelse. Ved offentligggrel-
se i Statstidende den 25. april 2024 bekendtgjordes beslutnin-
gen om likvidation, ligesom alle kreditorer blev opfordret til at
anmelde deres krav.

Udviklingen i gkonomiske aktiviteter

Foreningens afdelinger har i perioden 1. januar - 28. august
2024 realiseret resultater pa samlet 8.619 t.kr. | forbindelse
med den forestaende likvidation er alle investeringer i afdelin-
gerne afhaendet.

Udbetaling af udlodning i forbindelse med likvidation
Afdelingerne udbetaler i overensstemmelse med skattelov-
givningens bestemmelser udlodning som fglge af likvidation.
Udbytterne fremgar af nedenstaende tabel.

Udlodning Aktie- Kapital | Pensions- Selskabs
i DKK pr. indkomst | indkomst | beskatning | indkomst
bevis

Acier | az3s| | ass| a7

Woderat | -|  m3m|  maa| 244
Widl | mes| | aies|  3ies)
Ho | @520l | _#570] 4520

Endelig likvidation

Likvidationen afsluttes med udbetaling af afdelingernes re-
sterende formue til investorerne. Efter udbetaling af udlod-
ning er der fglgende formue i afdelingerne til udbetaling til
investorerne.

3535 ti
2187 tir.

Middel 191 tkr.
Hoj 148 t.kr.
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Likvidators pategning

Jeg har dags dato behandlet og godkendt likvidationsregnska-
bet for 1. januar - 28. august 2024 for Investeringsforeningen
Bl (under frivilling likvidation).

Likvidationsregnskabet er udarbejdet efter lovgivnhingens kravy,
herunder lov om investeringsforeninger mv. med de ngdven-
dige tilpasninger, der fglger af, at foreningen er i likvidation.

Det er min opfattelse, at likvidationsregnskabet for foreningen
giver et retvisende billede af foreningens og afdelingernes
aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 28. august 2024 samt
af resultatet for perioden 1. januar - 28. august 2024.

Det er endvidere min opfattelse, at likvidators beretning inde-
holder en retvisende redeggrelse for de forhold beretningen
omhandler.

Likvidationsregnskabet indstilles til generalforsamlingens
godkendelse.

Kgbenhavn, den 29. august 2024

Likvidator

Mikael Philip Schmidt
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Den uafhangige revisors
revisionspategning

Til investorerne i Investeringsforeningen Bl (under frivillig
likvidation)

Konklusion

Vi har revideret de endelige likividationsregnskaber for de
enkelte afdelinger i Investeringsforeningen Bl (under frivil-
ling likvidation) for regnskabsperioden 1. januar - 28. august
2024, der omfatter de enkelte afdelingers resultatopggrel-
se, balance og noter, herunder anvendt regnskabspraksis.
Likvidationsregnskaberne udarbejdes efter lov om investe-
ringsforeninger m.v. med de ngdvendige tilpasninger, der
fglger af, at foreningen er i likvidation.

Det er vores opfattelse, at likvidationsregnskaberne giver

et retvisende billede af afdelingernes aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 28. august 2024 samt af resultatet af af-
delingernes aktiviteter for regnskabsperioden 1. januar - 28.
august 2024 i overensstemmelse med lov om investerings-
foreninger mv. med de ngdvendige tilpasninger, der fglger
af, at foreningen er i likvidation.

Grundlag for konklusion

Vi har udfgrt vores revision i overensstemnmelse med inter-
nationale standarder om revision og de yderligere krav, der
er geldende i Danmark. Vores ansvar ifglge disse standarder
og krav er naermere beskrevet i revisionspategningens afsnit
"Revisors ansvar for revisionen af likvidationsregnskaberne”.
Det er vores opfattelse, at det opnaede revisionsbevis er
tilstraekkeligt og egnet som grundlag for vores konklusion.

Uafhaengighed

Vi er uafhaengige af selskabet i overensstemmelse med
International Ethics Standards Board for Accountants’
internationale retningslinjer for revisorers etiske adfeerd
(IESBA Code) og de yderligere etiske krav, der er geeldende
i Danmark, ligesom vi har opfyldt vores gvrige etiske forplig-
telser i henhold til disse krav og IESBA Code.

Fremheevelse af forhold i regnskaberne

Vi henleder opmasrksomheden pa beskrivelsen af an-

vendt regnskabspraksis. Det endelige likvidationsregnskab
er udarbejdet med henblik pa foreningens oplgsning med
regnskabsmaessig virkning pr. 29. august 2024. Som fglge
heraf kan de endelige likvidationsregnskaber vaere uegnet til
andet formal.

Likvidators ansvar for likvidationsregnskaberne

Likvidator har ansvaret for udarbejdelsen af de endelige
likvidationsregnskaber for de enkelte afdelinger, der giver
et retvisende billede i overensstemmelse med lov om
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investeringsforeninger m.v. med de ngdvendige tilpasninger,
der fglger af, at foreningen er i likvidation.

Likvidator har endvidere ansvaret for den interne kontrol,
som llikvidator anser for ngdvendig for at udarbejde de en-
delige likvidationsregnskaber uden vaesentlig fejlinformation,
uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af de endelige likvidationsregnskaber er
likvidator ansvarlig for at foretage de vurderinger og skgn,
der er ngdvendige i forbindelse med udarbejdelse af de en-
delige likvidationsregnskaber med henblik pa& afdelingernes
oplgsning

Revisors ansvar for revisionen af de endelige
likvidationsregnskaber

Vores mal er at opna hgj grad af sikkerhed for, om de endeli-
ge likvidationsregnskaber som helhed er uden vaesentlig fej-
linformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl,
og at afgive en revisionspategning med en konklusion. Hgj
grad af sikkerhed er et hgjt niveau af sikkerhed, men er ikke
en garanti for, at en revision, der udfgres i overensstemmel-
se med internationale standarder om revision og de yder-
ligere krav, der er geeldende i Danmark, altid vil afdaekke
vaesentlig fejlinformation, nar sddan findes. Fejlinformationer
kan opsta som fglge af besvigelser eller fejl og kan betragtes
som vaesentlige, hvis det med rimelighed kan forventes, at
de enkeltvis eller samlet har indflydelse pa de gkonomiske
beslutninger, som regnskabsbrugerne traeffer pa grundlag af
arsregnskaberne.

Den uafhzengige revisors revisionspategning

Som led i en revision, der udfgres i overensstemmelse med
internationale standarder om revision og de yderligere krav,
der er geeldende i Danmark, foretager vi faglige vurderin-
ger og opretholder professionel skepsis under revisionen.
Herudover:

o |dentificerer og vurderer vi risikoen for vaesentlig fejlin-
formation i de endelige likvidationsregnskaber, uanset om
denne skyldes besvigelser eller fejl, udformer og udfg-
rer revisionshandlinger som reaktion pa disse risici samt
opnar revisionsbevis, der er tilstrackkeligt og egnet til at
danne grundlag for vores konklusion. Risikoen for ikke at
opdage veaesentlig fejlinformation forarsaget af besvigelser
er hgjere end ved vaesentlig fejlinformation forarsaget
af fejl, idet besvigelser kan omfatte sammensveaergelser,
dokumentfalsk, bevidste udeladelser, vildledning eller
tilsidesaettelse af intern kontrol.



o Opnar viforstaelse af den interne kontrol med relevans
for revisionen for at kunne udforme revisionshandlinger,
der er passende efter omstaendighederne, men ikke for at
kunne udtrykke en konklusion om effektiviteten af afde-
lingernes interne kontrol.

o Tager vi stilling til, om den regnskabspraksis, som er
anvendt af likvidator, er passende, samt om de regnskabs-
maessige skan og tilknyttede oplysninger, som likvidator
har udarbejdet, er rimelige.

o Tager vi stilling til den samlede praesentation, struktur og
indhold af de endelige likvidationsregnskaber, herunder
noteoplysningerne, samt om de endelige likvidations-
regnskaber afspejler de underliggende transaktioner og
begivenheder pa en sddan made, at der gives et retvisen-
de billede heraf.

Vi kommunikerer med likvidator om bl.a. det planlagte
omfang og den tidsmaessige placering af revisionen samt be-
tydelige revisionsmaessige observationer, herunder eventu-
elle betydelige mangler i intern kontrol, som vi identificerer
under revisionen.

Likvidator er ansvarlig for likvidators beretning og beretnin-
gerne for de enkelte afdelinger.

Vores konklusion om de endelige likvidationsregnskaber
omfatter ikke likvidators beretning og beretningerne for de

Kgbenhavn, den 29. august 2024

EY GODKENDT REVISIONSPARTNERSELSKAB
CVR nr. 3070 02 28

Rasmus Berntsen
Statsautoriseret revisor, mne35461

enkelte afdelinger, og vi udtrykker ingen form for konklusion
med sikkerhed om likvidators beretning og beretningerne
for de enkelte afdelinger.

| tilknytning til vores revision af de endelige likvidationsregn-
skaber er det vores ansvar at laese likvidators sberetning

og beretningerne for de enkelte afdelinger og i den forbin-
delse overveje, om likvidators beretning og beretningerne
for de enkelte afdelinger er vaesentligt inkonsistent med de
endelige likvidationsregnskab eller vores viden opnaet ved
revisionen eller pd anden made synes at indeholde vaesent-
lig fejlinformation.

Vores ansvar er derudover at overveje, om likvidators beret-
ning og beretningerne for de enkelte afdelinger indeholder
kraevede oplysninger i henhold til lov om investeringsfor-
eninger m.v.

Baseret pa det udfgrte arbejde er det vores opfattelse, at
likvidators beretning og de enkelte ledelsesberetninger er i
overensstemmelse med de endelige likvidationsregnskaber
og at likvidators beretning og beretningerne for de enkelte
afdelinger er udarbejdet i overensstemmelse med krav i lov
om investeringsforeninger m.v. med de ngdvendige tilpas-
ninger, der fglger af, at foreningen er i likvidation. Vi har ikke
fundet vaesentlig fejlinformation i likvidators beretning og
beretningerne for de enkelte afdelinger.
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Moderat i likvidation

Afdelingsberetning

Stamoplysninger

Unoteret

Udbyttebetalende

Introduceret: Januar 2018

Risikoklasse: 3

Benchmark: 35% iShares MSCI ACWI UCITS ETF Akk. og 65%
iShares Govt Bond 3-7yr UCITS ETF Akk. Revaegtes dagligt.
Fondskode: DKO060906998

Portefgljeforvalter: Bl Asset Management
Fondsmaeglerselskab A/S

Mal og investeringspolitik
Moderat er en afdeling under Investeringsforeningen Bl (un-
der frivilling likvidation).

Afdelingens midler placeres globalt i Exchange Traded Funds
(ETF'er), som kan veere andele i afdelinger i UCITS eller inve-
steringsinstitutter. Det er derfor bade disse ETF'ers investerin-
ger samt sammensaestningen af aktie- og obligationsportefgl-
jen, som er afggrende for afkastet i afdelingen. Hgjst 20 % af
formuen ma anbringes i en enkelt ETF. Afdelingen ma samlet
hgjst investere 30 % af sin formue i investeringsinstitutter som
naevnt i § 143, stk. 1, nr. 3 i lov om investeringsforeninger m.v.
Andelen af aktier er som udgangspunkt 35 %, men andelen
kan svinge mellem 30 % og 40 %. Andelen af obligationer
inklusive andelen af likvide midler er som udgangspunkt 65 %,
men andelen kan svinge mellem 60 % og 70 %.

Der kan ikke anvendes afledte finansielle instrumenter.

Malet for afdelingen er at opnd et afkast, som er bedre end et
indeks for verdens aktiemarkeder. Det kaldes ogsa for afdelin-
gens sammenligningsindeks.

P& EU-risikoskalaen er foreningen placeret i kategori 3.
Foreningen bestraeber sig pa at fastholde sin risikoprofil
gennem lgbende overvagning og tilpasning af de foretagne
investeringer.

Afdelingen gnsker at fremme miljgmaessige og sociale karak-
teristika i henhold til artikel 8 i EU’s forordning om baeredyg-
tighedsrelaterede oplysninger.

| forbindelse med den likvidation af afdelinge er alle investe-
ringer i afdelingerne afhaendet og udlodning efter ligningslo-
vens §16C er udbetalt til investorerne.
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Afkast
Portefgljen realiserede i perioden 1. januar - 28. august 2024
et resultat pd 651 t. kr.

Portefgljen opnaede i perioden 1. januar 2024 - 28. august
2024 et afkast pa 5,35% mod 3,94% for sammenligningsin-
dekset. Inden likvidationen er der udbetalt 23,43 kr. pr andel i
udlodning til investorerne.



Moderat i likvidation

Resultatopggrelse for perioden 2024* 2023
(t.kr.) (t.kr.)
Renter og udbytter
Renteindtasgter 2 3
Udbytter 79 191
| alt renter og udbytter 81 194
Kursgevinster og -tab
Kapitalandele 641 2.143
Valutakonti 4 1
@vrige aktiver/passiver 0 -1
Handelsomkostninger 27 4
| alt kursgevinster og -tab 618 2.139
| alt indteegter 699 2.333
Administrationsomkostninger 48 145
Arets nettoresultat 651 2.188
Resultatdisponering og
udlodningsopggrelse
Formuebevaegelser
Udlodningsregulering -1.390 82
Overfgrt fra sidste ar 2 -2.494
| alt formuebevaegelser -1.388 -2.412
Til disposition =737 -224
Forslag til anvendelse
Til rédighed for udlodning 722 419
T|dl|ge'reludlloddet i forbindelse 299 a7
med likvidation
Overfgrt til udlodning naeste ar 0 2
Overfgrt til formue -737 -643
| alt disponeret =737 =224

Balance pr. 31. december 8/28/2024 2023
(t.kr.) (t.kr.)

Aktiver
Likvide midler
Indestdende i depotselskab 2137 74
Indestelzen.de i andre 20 23
pengeinstitutter

5 | alt likvide midler 2.157 97
Kapitalandele
!nv.beV|§er i udenllandske 0 19.769
investeringsforeninger

5 | alt kapitalandele 0 19.769
Andre aktiver
Andre tilgodehavender 0 29
Mellemvaerende vedr. 0 582
handelsafvikling
| alt andre aktiver 0 611
Aktiver i alt 2.157 20.477
Passiver

¢ Investorernes formue 2.157 19.859
Anden gaeld
Skyldige omkostninger 0 36
Mellemvaerende vedr. 582
handelsafvikling
| alt anden geeld 0 618
Passiveri alt 2.157 20.477

8 Femarsoversigt
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Moderat i likvidation

Noter 2024* 2023
(t.kr.) (t.kr.)
Renteindteegter
Indestdende i pengeinstitutter 2 3
| alt renteindtaegter 2 3
Udbytter
Investeringsbeviser 79 191
| alt udbytter 79 191
Handelsomkostninger
Bruttohandelsomkostninger 27 4
Daekket af emissions- og indlgsningsindtaegter 0 0
I alt handelsomkostninger 27 4
Administrationsomkostninger 2024* 2023
(t.kr.) (t.kr.)
direkte feelles ialt direkte feelles ialt
Administration 24 7 31 98 25 123
Investeringsforvaltning 17 0 17 22 0 22
| alt administrationsomkostninger 41 7 48 120 25 145
Finansielle Instrumenter 2024* 2023
Bagrsnoterede finansielle instrumenter 0,0% 99.5%
Andre aktiver og passiver 100,0% 0,5%
Investorernes formue 2024* 2023
(t.kr.) (t.kr.)
Cirk. Formue- Cirk. Formue-
beviser veerdi beviser veerdi
Formue primo 21.924 19.859 25.853 21.084
Udlodning fra sidste ar vedrgrende cirkulerende beviser 417 0
Andring i udbetalt udlodning p.g.a. emission/indlgsning 168 0
Tidligere udloddet i forbindelse med likvidation -722 0
Emissioner i aret 120 109 913 776
Indlgsninger i &ret 18.963 17.491 4.842 4.189
Nettoemissionstillaeg og netto indlgsningsfradrag 0 0
Udlodningsregulering 1.390 -82
Overfgrt udlodning fra sidste ar -2 2494
Overfgrt udlodning til neeste ar 0 2
Foreslaet udlodning 0 47
Overfgrt fra resultatopggrelsen -737 -643
Formue ultimo 3.081 2.157 21.924 19.859
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Moderat i likvidation

Noter 2024* 2023
Til rddighed for udlodning (t.kr.) (t.kr.)
Tab overfgrt fra sidste ar 0 -2.493
Udlodning overfgrt fra sidste ar 2 0
Renter og udbytter 81 195
Ikke refunderbar skat 0 0
Kursgevinster til udlodning 2.077 2.780
Udlodningsregulering ved emission/indlgsning -1.427 64
Frivillig udlodning 0 0
| alt indkomst fgr administrationsomkostninger 733 546
Administrationsomkostninger -48 -145
Udlodningsregulering administrationsomkostninger 37 18
| alt radighed for udlodning 722 419
Femarsoversigt 2024 2023 2022 2021 2020
Arets nettoresultat (t.kr.) 651 2.188 -3.836 1.769 645
Investorernes formue ultimo (t.kr.) 2.157 19.859 21.084 26.280 22.710
Cirkulerende andele (t.kr.) 3.081 21.924 25.853 24.877 22.041
Indre veerdi 70,02 90,58 81,55 105,64 103,04
Udlodning (%) 23,44 1,90 0,00 9,70 5,00
Omkostningsprocent 0,22 0,67 0,62 0,65 0,64
Arets afkast (%) 5,35 1,07 -14,70 7,71 3,10
Sharpe Ratio - 0,38 0,22 1,23
Standardafvigelse (%) - 7,61 8,02 6,35

Benchmark:

Afkast (%) 3,94 10,82 -12,29 8,08 3,60
Sharpe Ratio - 0,52 0,38 1,47
Standardafvigelse (%) - 6,56 6,80 5,37

*) Regnskabsperioden omfatter 1. januar 2024 -28. august 2024
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Middel i likvidation

Afdelingsberetning

Stamoplysninger

Unoteret

Udbyttebetalende

Introduceret: Januar 2018

Risikoklasse: 3

Benchmark: 60% iShares MSCI ACWI UCITS ETF Akk. og 40%
iShares Govt Bond 3-7yr UCITS ETF Akk. Revaegtes dagligt.
Fondskode: DKO060907020

Portefgljeforvalter: Bl Asset Management
Fondsmaeglerselskab A/S

Mal og investeringspolitik
Middel er en afdeling under Investeringsforeningen Bl (under
frivilling likvidation).

Afdelingens midler placeres globalt i Exchange Traded Funds
(ETF'er), som kan veere andele i afdelinger i UCITS eller inve-
steringsinstitutter. Det er derfor bade disse ETF'ers investerin-
ger samt sammensaestningen af aktie- og obligationsportefgl-
jen, som er afggrende for afkastet i afdelingen. Hgjst 20 % af
formuen ma anbringes i en enkelt ETF. Afdelingen ma samlet
hgjst investere 30 % af sin formue i investeringsinstitutter som
naevnt i § 143, stk. 1, nr. 3 i lov om investeringsforeninger m.v.
Andelen af aktier er som udgangspunkt 60 %, men andelen
kan svinge mellem 55 % og 65 %. Andelen af obligationer
inklusive andelen af likvide midler er som udgangspunkt 40 %,
men andelen kan svinge mellem 35 % og 45 %.

Der kan ikke anvendes afledte finansielle instrumenter.

Malet for afdelingen er at opnd et afkast, som er bedre end et
indeks for verdens aktiemarkeder. Det kaldes ogsa for afdelin-
gens sammenligningsindeks.

P& EU-risikoskalaen er foreningen placeret i kategori 3.
Foreningen bestraeber sig pa at fastholde sin risikoprofil
gennem lgbende overvagning og tilpasning af de foretagne
investeringer.

Afdelingen gnsker at fremme miljgmaessige og sociale karak-
teristika i henhold til artikel 8 i EU’s forordning om baeredyg-
tighedsrelaterede oplysninger.

| forbindelse med den likvidation af afdelinge er alle investe-
ringer i afdelingerne afhaendet og udlodning efter ligningslo-
vens §16C er udbetalt til investorerne.
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Afkast
Portefgljen realiserede i perioden 1. januar - 28. august 2024
et resultat pa 2.344 t. kr.

Portefgljen opnaede i perioden 1. januar 2024 - 28. august
2024 et afkast pa 9,81% mod 6,17% for sammenligningsin-
dekset. Inden likvidationen er der udbetalt 31,65 kr. pr andel i
udlodning til investorerne.



Middel i likvidation

Balance pr. 31. december 8/28/2024 2023
(t.kr.) (t.kr.)

Aktiver
Likvide midler
Indestdende i depotselskab 180 324
Indestdende i andre

. 1 14
pengeinstitutter
| alt likvide midler 191 338
Kapitalandele
!nv.beV|§er i udenllandske 0 39.442
investeringsforeninger
| alt kapitalandele 0 39.442
Andre aktiver
Andre tilgodehavender 0 79
Mellemvaerende vedr.
handelsafvikling 0 230
| alt andre aktiver 0 309
Aktiver i alt 191 40.089
Passiver
Investorernes formue 191 42.535
Anden gaeld
Skyldige omkostninger 0 70
Mellemvaerende vedr. 281
handelsafvikling
| alt anden gzeld 0 351
Passiveri alt 191 42.886

Resultatopggrelse 01.01 - 31.12 2024* 2023
(t.kr.) (tkr.)
Renter og udbytter
Renteindtaegter 4 5
Udbytter 107 399
| alt renter og udbytter m 404
Kursgevinster og -tab
Kapitalandele 2.369 4,951
Valutakonti 1 -7
@vrige aktiver/passiver 0 -2
Handelsomkostninger 39 4
| alt kursgevinster og -tab 2.331 4.938
| alt indteegter 2.442 5.342
Administrationsomkostninger 98 273
Arets nettoresultat 2.344 5.069
Resultatdisponering og
udlodningsopggrelse
Formuebevaegelser
Udlodningsregulering -6.315 -1
Overfgrt fra sidste ar 38 -2.784
| alt formuebevasgelser -6.277 -2.795
Til disposition -3.933 2.274
Forslag til anvendelse
Til r&dighed for udlodning 98 2.828
T|dl|ge.re.udlloddet i forbindelse 08 2790
med likvidation
Overfgrt til udlodning naeste ar 0 38
Overfgrt til formue -3.933 -554
| alt disponeret -3.933 2.274

8 Femarsoversigt
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Middel i likvidation

Noter 2024* 2023
(t.kr.) (t.kr.)

1 Renteindtaegter

Indestdende i pengeinstitutter 4 5

| alt renteindteegter 4 5
2 Udbytter

Investeringsbeviser 107 399

| alt udbytter 107 399

3 Handelsomkostninger

Bruttohandelsomkostninger 39 4

| alt handelsomkostninger 39 4

4 Administrationsomkostninger 2024* 2023
(t.kr) (tkr.)

direkte feelles ialt direkte feelles ialt

Administration 34 n 45 168 43 21
Investeringsforvaltning 53 0 53 62 0 62

| alt administrationsomkostninger 87 n 98 230 43 273

5 Finansielle Instrumenter 2024* 2023
Bgrsnoterede finansielle instrumenter 0,0% 99,3%
Andre aktiver og passiver 100,0% 0.7%

6 Investorernes formue 2024* 2023
(tkr.) (tkr)

Cirk. Formue- Cirk. Formue-

beviser veerdi beviser veerdi

Formue primo 43.601 39.738 42.944 34.119
Udlodning fra sidste ar vedrgrende cirkulerende beviser 2.790 0
/Andring i udbetalt udlodning p.g.a. emission/indlgsning 1.037 0
Tidligere udloddet i forbindelse med likvidation -98 0
Emissioner i aret 1.717 1.565 5.370 4.595
Indlgsninger i aret 45.008 41.605 4.713 4.045
Udlodningsregulering 6.315 1
Overfgrt udlodning fra sidste ar -38 2.784
Overfgrt udlodning til neeste ar 0 38
Foreslaet udlodning 0 2.790
Overfgrt fra resultatopggrelsen -3.933 -554
Formue ultimo 310 191 43.601 39.738
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Middel i likvidation

Noter

2024* 2023
Til radighed for udlodning (t.kr.) (t.kr.)
Tab overfgrt fra sidste ar 0 -2.784
Udlodning overfgrt fra sidste ar 37 0
Renter og udbytter m 404
Kursgevinster til udlodning 6.363 5.492
Udlodningsregulering ved emission/indlgsning -6.412 -10
| alt indkomst fgr administrationsomkostninger 99 3.102
Administrationsomkostninger -98 -273
Udlodningsregulering administrationsomkostninger 97 -1
1 alt radighed for udlodning 98 2.828
Femarsoversigt 2024* 2023 2022 2021 2020
Arets nettoresultat (t.kr.) 2.344 5.069 -6.481 6.019 1.281
Investorernes formue ultimo (t.kr.) 191 39.738 34.119 47.128 30.669
Cirkulerende andele (t.kr.) 310 43.601 42.944 41.041 29.275
Indre veerdi 61,69 91,14 79,45 114,83 104,76
Udlodning (%) 31,65 6,40 0,00 20,00 5,70
Omkostningsprocent 0,42 0,74 0,69 0,70 0,71
Arets afkast (%) 9,81 14,71 -15,41 15,83 4,00
Sharpe Ratio - 0,58 0,45 1,29
Standardafvigelse (%) - 10,43 11,10 9,56
Benchmark:
Afkast (%) 6,17 14,06 -12,62 15,51 4,66
Sharpe Ratio - 0,70 0,58 1,39
Standardafvigelse (%) - 9,44 10,00 8,88

*) Regnskabsperioden omfatter 1. januar 2024 -28. august 2024
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Hgj i likvidation

Afdelingsberetning

Stamoplysninger

Unoteret

Udbyttebetalende

Introduceret: Januar 2018

Risikoklasse: 4

Benchmark: 80% iShares MSCI ACWI UCITS ETF Akk. og 20%
iShares Govt Bond 3-7yr UCITS ETF Akk. Revaegtes dagligt.
Fondskode: DKO060907103

Portefgljeforvalter: Bl Asset Management
Fondsmaeglerselskab A/S

Mal og investeringspolitik
Hgj er en afdeling under Investeringsforeningen Bl (under
frivilling likvidation).

Afdelingens midler placeres globalt i Exchange Traded Funds
(ETF'er), som kan vaere andele i afdelinger i UCITS eller inve-
steringsinstitutter. Det er derfor bade disse ETF'ers investeringer
samt sammensaetningen af aktie- og obligationsportefgljen, som
er afggrende for afkastet i afdelingen. Hgjst 20 % af formuen ma
anbringes i en enkelt ETF. Afdelingen ma samlet hgjst investere
30 % af sin formue i investeringsinstitutter som naevnt i § 143, stk. 1,
nr. 3 i lov om investeringsforeninger m.v. Andelen af aktier er som
udgangspunkt 80 %, men andelen kan svinge mellem 75 % og 85
%. Andelen af obligationer inklusive andelen af likvide midler er
som udgangspunkt 20 %, men andelen kan svinge mellem 15 %
og 25 %. Der kan ikke anvendes afledte finansielle instrumenter.

Der kan ikke anvendes afledte finansielle instrumenter.

Malet for afdelingen er at opna et afkast, som er bedre end et
indeks for verdens aktiemarkeder. Det kaldes ogsa for afdelingens
sammenligningsindeks.

Pa EU-risikoskalaen er foreningen placeret i kategori 4.
Foreningen bestraeber sig pa at fastholde sin risikoprofil gennem
lgbende overvagning og tilpasning af de foretagne investeringer.

Afdelingen gnsker at fremme miljgmaessige og sociale karak-
teristika i henhold til artikel 8 i EU’s forordning om baeredyg-
tighedsrelaterede oplysninger.

| forbindelse med den likvidation af afdelinge er alle investe-

ringer i afdelingerne afhaendet og udlodning efter ligningslo-
vens §16C er udbetalt til investorerne.

16  Likvidationsregnskab | Investeringsforeningen Bl (under frivillig likvidation)

Afkast
Portefgljen realiserede i perioden 1. januar - 28. august 2024
et resultat pa 3.868 t. kr.

Portefgljen opnaede i perioden 1. januar 2024 - 28. august
2024 et afkast pa 13,19% mod 7,94% for sammenligningsin-
dekset. Inden likvidationen er der udbetalt 45,20 kr. pr andel i
udlodning til investorerne.



Hgj i likvidation

Resultatopggrelse for perioden 2024* 2023
(tkr.) (tkr.)
Renter og udbytter
Renteindtaegter 5 7
Udbytter 13 611
I alt renter og udbytter ns 618
Kursgevinster og -tab
Kapitalandele 3.929 7.539
Valutakonti -9 -5
@vrige aktiver/passiver 1 -5
Handelsomkostninger 43 5
| alt kursgevinster og -tab 3.878 7.524
| alt indtaegter 3.996 8.142
Administrationsomkostninger 128 375
Arets nettoresultat 3.868 7.767
Resultatdisponering og udlodningsopggrelse
Formuebevaegelser
Udlodningsregulering -9.781 -103
Overfgrt fra sidste ar 39 -4.508
| alt formuebevaegelser -9.742 -4.61
Til disposition -5.874 3.156
Forslag til anvendelse
Til radighed for udlodning 125 4.464
Foresldet udlodning 125 4425
Overfgrt til udlodning naeste ar 0 39
Overfgrt til formue -5.874 -1.308
| alt disponeret -5.874 3.156

Balance pr. 31. december 8/28/2024 2023
(tkr.) (t.kr.)
Aktiver
Likvide midler
Indestaende i depotselskab 137 84
Indestdende i andre
L n 14
pengeinstitutter
5 | alt likvide midler 148 98
Kapitalandele
!nv.beV|§er i udenllandske 0 49.477
investeringsforeninger
5 | alt kapitalandele 0 49.477
Andre aktiver
Andre tilgodehavender 0 99
Mellemvaerende vedr. 215
handelsafvikling
| alt andre aktiver 0 314
Aktiver i alt 148 49.889
Passiver
6 Investorernes formue 148 49.652
Anden gaeld
Skyldige omkostninger 0 93
Mellemvaerende vedr.
handelsafvikling 0 144
| alt anden geeld 0 237
Passiveri alt 148 49.889

8 Femarsoversigt
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Hgj i likvidation

Noter 2024* 2023
(t.kr.) (t.kr.)
Renteindtaegter
Indestdende i pengeinstitutter 5 7
| alt renteindtaegter 5 7
Udbytter
Investeringsbeviser n3 611
| alt udbytter n3 611
Handelsomkostninger
Bruttohandelsomkostninger 43 5
I alt handelsomkostninger 43 5
Administrationsomkostninger 2024* 2023
(t.kr.) (t.kr.)
direkte feelles ialt direkte feelles ialt
Administration 44 12 56 215 54 269
Investeringsforvaltning 72 0 72 106 0 106
| alt administrationsomkostninger 16 12 128 321 54 375
Finansielle Instrumenter 2024* 2023
Bgrsnoterede finansielle instrumenter 0,0% 91,.3%
Andre aktiver og passiver 100,0% 0,3%
Investorernes formue 2024* 2023
(t.kr.) (tkr.)
Cirk. Formue- Cirk. Formue-
beviser veerdi beviser veerdi
Formue primo 52.058 49.652 55.075 44.621
Udlodning fra sidste ar vedrgrende cirkulerende beviser 4.425 0
Andring i udbetalt udlodning p.g.a. emission/indlgsning 1.879 0
Tidligere udloddet i forbindelse med likvidation -125 0
Emissioner i aret 2.716 2.636 8.742 7.731
Indlgsninger i &ret 54.498 53.337 11.759 10.467
Udlodningsregulering 9.781 103
Overfgrt udlodning fra sidste ar -39 4.508
Overfgrt udlodning til naeste ar 0 39
Foresldet udlodning 0 4.425
Overfgrt fra resultatopggrelsen -5.999 -1.308
Formue ultimo 276 148 52.058 49.652
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Hgj i likvidation

*) Regnskabsperioden omfatter 1. januar 2024 -28. august 2024

Noter
2024* 2023
7 Til radighed for udlodning (t.kr.) (t.kr.)
Tab overfgrt fra sidste ar 0 -4.508
Udlodning overfgrt fra sidste ar 39 0
Renter og udbytter 18 618
Kursgevinster til udlodning 9.877 8.832
Udlodningsregulering ved emission/indlgsning -9.908 -17
I alt indkomst fgr administrationsomkostninger 126 4.825
Administrationsomkostninger -128 -375
Udlodningsregulering administrationsomkostninger 127 14
| alt radighed for udlodning 125 4464
Femarsoversigt 2024* 2023 2022 2021 2020
Arets nettoresultat (t.kr.) 3.868 7.767 -9.049 9.537 2.082
Investorernes formue ultimo (t.kr.) 148 49.652 44.621 58.235 34.700
Cirkulerende andele (t.kr.) 276 52.058 55.075 47.509 32.574
Indre veerdi 53,70 95,38 81,02 122,58 106,53
Udlodning (%) 45,20 8,50 0,00 24,60 6,70
Omkostningsprocent 0,46 0,79 0,76 0,76 0,75
Arets afkast (%) 13,19 17,72 -16,18 22,55 4,61
Sharpe Ratio - 0,67 0,55 1,31
Standardafvigelse (%) - 12,83 13,69 12,17
Benchmark:
Afkast (%) 7,94 16,64 -13,00 21,73 5,18
Sharpe Ratio - 0,75 0,65 1,33
Standardafvigelse (%) - 1,95 12,74 11,80
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Aktier i likvidation

Afdelingsberetning

Stamoplysninger

Unoteret

Udbyttebetalende

Introduceret: februar 2022

Risikoklasse: 4

Benchmark: iShares MSCI ACWI UCITS ETF Akk.
Fondskode: DK0061679420

Portefgljeforvalter: Bl Asset Management

Mal og Investeringspolitik
Aktier er en afdeling under Investeringsforeningen Bl (under
frivilling likvidation).

Afdelingens midler placeres globalt i aktiebaserede ETF'er,
som kan veere andele i afdelinger i UCITS eller investerings-
institutter, jf. § 143 i lov om investeringsforeninger m.v., dog
sdledes, at hgjst 20 % af formuen ma anbringes i en enkelt
ETF. Afdelingen ma samlet hgjst investere 30 % af sin formue
i investeringsinstitutter som naevnti § 143, stk. 1, nr. 3 i lov om
investeringsforeninger m.v.

Afdelingen kan have likvide midler i accessorisk omfang.

Afdelingen kan ikke anvende afledte finansielle instrumenter
(szerlige finansielle aftaler) eller foretage veerdipapirudlan.

Der kan investeres i ETF'er, der kan anvende afledte finansiel-
le instrumenter og som kan foretage veerdipapirudlan, selvom
afdelingen ikke selv ma anvende afledte finansielle instru-
menter eller foretage veerdipapirudlan.

Afdelingen gnsker at fremme miljgmaessige og sociale karak-
teristika i henhold til artikel 8 i EU’s forordning om baeredyg-
tighedsrelaterede oplysninger.

| forbindelse med den likvidation af afdelinge er alle investe-
ringer i afdelingerne afhaendet og udlodning efter ligningslo-
vens §16C er udbetalt til investorerne.

Afkast
Portefgljen realiserede i perioden 1. januar - 28. august 2024
et resultat pa 1.756 t. kr.

Portefgljen opndede i perioden 1. januar 2024 - 28. august
2024 et afkast pa 15,22% mod 9,70% for sammenligningsin-
dekset. Inden likvidationen er der udbetalt 42,26 kr. pr andel i
udlodning til investorerne.
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Aktier i likvidation

Resultatopggrelse for perioden 2024* 2023 Balance pr. 31. december 8/28/2024 2023
(t.kr.) (t.kr.) (t.kr.) (t.kr.)
Renter og udbytter Aktiver
1 Renteindteegter 2 2 Likvide midler
2 Udbytter 52 195 Indestaende i depotselskab 3.457 1
1 alt renter og udbytter 54 197 Indestaende i andre 78 19
pengeinstitutter
. 5 | alt likvide midler 3.535 30
Kursgevinster og -tab
Kapitalandele 1.769 2.734 Kabitalandel
Valutakonti 4 1 apitalandele
) ) . Inv.beviser i udenlandske
@vrige aktiver/passiver 0 -2 investeringsforeninger 16.048
3 Handelsomkostninger 7 6 5 | alt kapitalandele (1] 16.048
| alt kursgevinster og -tab 1.766 2727

Andre aktiver
| alt indteegter 1.820 2.924 Andre tilgodehavender 0 60
Mellemvaerende vedr.

L 152
4 Administrationsomkostninger 64 146 handelsafvikling
| alt andre aktiver 0 212
Arets nettoresultat 1.756 2.778
Aktiver i alt 3.535 16.290
Resultatdisponering og udlodningsopggrelse
Formuebevaegelser .
Udlodningsregulering -1.462 -40 Passiver
Overfart fra sidste ar 1471 1922 6 Investorernes formue 3.535 15.070
| alt formuebevaagelser 9 -1.962
Anden gaeld
Til disposition 1765 816 Skyldige omkostninger 0 37
Mellemveerende vedr. 0 143
handelsafvikling
Forslag til anvendelse I alt anden gzeld 0 180
7 Til radighed for udlodning 2.004 695
T|dl|g<—::re'udlloddet i forbindelse 2.004 687 Passiver i alt 3.535 15.250
med likvidation
Overfgrt til udlodning naeste ar 0 8
Overfgrt til formue 1.765 121 . )
I alt disponeret 1765 816 & Femarsoversigt
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Aktier i likvidation

Noter 2024* 2023
(t.kr.) (t.kr.)
Renteindteegter
Indestdende i pengeinstitutter 2 2
| alt renteindteegter 2 2
Udbytter
Investeringsbeviser 52 195
| alt udbytter 52 195
Handelsomkostninger
Bruttohandelsomkostninger 7 6
| alt handelsomkostninger 7 [
Administrationsomkostninger 2024* 2023
(tkr.) (tkr)
direkte feelles i alt direkte feelles ialt
Administration -25 60 35 m 20 131
Investeringsforvaltning 29 0 29 15 0 15
| alt administrationsomkostninger 4 60 64 126 20 146
Finansielle Instrumenter 2024* 2023
Bgrsnoterede finansielle instrumenter 0,0% 106,5%
Andre aktiver og passiver 100,0% 0,4%
Investorernes formue 2024* 2023
(t.kr.) (t.kr.)
Cirk. Formue- Cirk. Formue-
beviser veerdi beviser veerdi
Formue primo 15.277 16.110 15.668 13.757
Udlodning fra sidste ar vedrgrende cirkulerende beviser 687 0
Andring i udbetalt udlodning p.g.a. emission/indlgsning 206 0
Tidligere udloddet i forbindelse med likvidation -2.004 0
Emissioner i aret 972 1.089 3.841 3.700
Indlgsninger i aret 11.503 12.935 4.232 4.125
Udlodningsregulering 1.462 40
Overfgrt udlodning fra sidste ar -1.471 1.922
Overfgrt udlodning til naeste ar 0 8
Foreslaet udlodning 0 687
Overfgrt fra resultatopggrelsen -239 121
Formue ultimo 4.746 3.535 15.277 16.110
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Aktier i likvidation

Noter
2024* 2023
7 Til radighed for udlodning (t.kr.) (t.kr.)
Tab overfgrt fra sidste ar 0 -1.922
Udlodning overfgrt fra sidste ar 7 0
Renter og udbytter 54 197
Kursgevinster til udlodning 3.469 2.606
Udlodningsregulering ved emission/indlgsning -1.495 -47
| alt indkomst fgr administrationsomkostninger 2.035 834
Administrationsomkostninger -64 -146
Udlodningsregulering administrationsomkostninger 33 7
| alt radighed for udlodning 2.004 695
8 Femarsoversigt 2024** 2023 2022*
Arets nettoresultat (t.kr.) 1.756 2.778 -1.760
Investorernes formue ultimo (t.kr.) 3.535 16.110 13.757
Cirkulerende andele (t.kr.) 4746 15.277 15.668
Indre veerdi 74,44 105,45 87,80
Udlodning (%) 42,26 4,50 0,00
Omkostningsprocent 0,58 0,93 0,87
Arets afkast (%) 15,22 20,11 -12,39
Benchmark:
Afkast (%) 9,70 19,20 -10,21

*) Regnskabsperioden omfatter 1. januar 2024 -28. august 2024
**) Regnskabsperioden omfatter 01.02 - 31.12.22
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Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten for Investeringsforeningen Bl (under frivilling
likvidation) er udarbejdet i overensstemmelse med lov om
investeringsforeninger mv., herunder bekendtggrelse om
finansielle rapporter for danske UCITS med de ngdvendige
tilpasninger der fglger af, at foreningen er i likvidation.

Det endelige likvidationsregnskab er aflagt efter samme
regnskabspraksis som sidste ar.

Rapporteringsvaluta
Rapporteringsvaluta er danske kroner.

Generelt om indregning og maling

Aktiver indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremti-
dige gkonomiske fordele vil tilfalde den enkelte afdeling, og
aktivets vaerdi kan males palideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, nar den enkelte afdeling
som fglge af en tidligere begivenhed har en retlig eller faktisk
forpligtelse, og det er sandsynligt, at fremtidige gkonomiske
fordele vil fraga afdelingen, og forpligtelsens vaerdi kan males
palideligt.

Ved fgrste indregning males aktiver og forpligtelser til
dagsveerdi.

Finansielle instrumenter indregnes pa handelsdagen.
Finansielle instrumenter bestar af finansielle aktiver og
finansielle forpligtelser. Finansielle aktiver udggres af likvide
beholdninger, kapitalandele, obligationer samt mellemvae-
render ved handelsafvikling. Finansielle forpligtelser bestar af
mellemvaerender ved handelsafvikling.

Maling efter fgrste indregning sker som beskrevet for hver
enkelt regnskabspost nedenfor.

Ved indregning og maling tages hensyn til forudsigelige
risici og tab, der fremkommer, inden arsrapporten aflaeg-
ges, og som be- eller afkraefter forhold, der eksisterede pa
balancedagen.

| resultatopggrelsen indregnes indteegter i takt med, at de
indtjenes, mens omkostninger indregnes med de belgb, der
vedrgrer regnskabsaret. Vaerdireguleringer af finansielle
aktiver og forpligtelser indregnes i resultatopggrelsen som
kursgevinster og -tab.

Omregning af fremmed valuta
Transaktioner i fremmed valuta omregnes til

transaktionsdagens kurs. Kapitalandele, obligationer, likvide
midler, tilgodehavender og geeld i fremmed valuta omregnes
til balancedagens kurs, opgjort som GMT 1600 valutakursen.
Valutakursdifferencer, der opstar mellem transaktionsdagens
kurs og kursen pa betalingsdag, indregnes i resultatopggrel-
sen under "Kursgevinster og -tab”.

Forskellen mellem balancedagens kurs og kursen pa an-
skaffelsestidspunktet indregnes i resultatopggrelsen under
"Kursgevinster og -tab”.

Resultatopggrelse

Renter og udbytter
Renteindtaegter og renteudgifter bestar af arets indtjente
eller afholdte renter af indestaende i pengeinstitutter.

Aktieudbytter indtaegtsfgres pa tidspunktet for udbyttets ved-
tagelse pa det udbyttebetalende selskabs generalforsamling.

Kursgevinster og -tab
| resultatopggrelsen medtages savel realiserede som ureali-
serede kursgevinster og -tab pa valutakonti og kapitalandele.

Realiserede kursgevinster og -tab pa kapitalandele opggres
som forskellen mellem dagsvaerdien pa salgstidspunktet
fratrukket dagsveerdien primo aret eller dagsvaerdien pa
anskaffelsestidspunktet, safremt veerdipapiret er anskaffet i
regnskabsaret. Urealiserede kursgevinster og -tab opggres
som forskellen mellem dagsvaerdien ultimo aret og dagsveaer-
dien primo aret eller dagsveerdien pa anskaffelsestidspunktet,
safremt veerdipapiret er anskaffet i regnskabsaret.

Administrationsomkostninger

Direkte omkostninger bestar af omkostninger, som direkte
kan henfgres til den enkelte afdeling og omfatter bl.a. gebyr
til depositar, VP-gebyrer, honorar til investeringsforvaltnings-
selskab, investeringsradgivning og markedsfgring.

Feellesomkostninger bestar af omkostninger som vedrgrer to
eller flere afdelinger. Disse omkostninger fordeles mellem
afdelingerne i forhold til den gennemsnitlige formue.

| henhold til regnskabsbekendtggrelsen for danske UCITS er
administrationsomkostningerne opdelt i fglgende

tre omrader:

1. Administration, som daskker over omkostninger til den
lgbende drift af afdelingen. Det omfatter bl.a. honorar til
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bestyrelse og revisor, gebyrer til depotselskab, fast admini-
strationshonorar og gvrige omkostninger.

2. Investeringsforvaltning, som omfatter omkostninger
til forvaltning af portefgljen af aktiver i afdelingerne.

3. Distribution, markedsfgring og formidling, som omfatter
formidlingsprovision.

Foreningen har indgaet aftale med Investeringsforvaltnings-
selskabet Bl Management A/S om administration, der deekker
betaling for investeringsforvaltningsselskabets varetagelse

af den daglige ledelse af foreningen samt omkostninger til
bestyrelse, direktion, revision, Finanstilsynet og andre offent-
lige myndigheder, generalforsamlingsafholdelse, ejerbog,
prisstillelse, samt gebyrer til depotbanken for depotselskabs-
opgaven m.v. Dette honorar indgar under “"Administration” for
den enkelte afdeling.

Honorar for investeringsradgivning er ophgrt under
“Investeringsforvaltning”.

Balancen

Likvide midler
Likvide midler males til dagsveerdi, der svarer til den nominel-
le veerdi.

Kapitalandele

Kapitalandele er males til dagsveerdi. Pa noterede kapitalan-

dele fastsaettes dagsvaerdien som lukkekursen pa balanceda-
gen eller en anden markedsbaseret kurs, sdfremt denne ma

antages at veere et bedre udtryk for dagsveerdien.

Andre aktiver

Andre aktiver males til dagsveerdi. Mellemvaerende vedrgren-
de handelsafvikling bestar af vaerdien ved salg af veerdipa-
pirer, som er foretaget fgr balancedagen, og hvor afregning
foretages efter balancedagen.

Tilgodehavende rente, udbytte m.m. bestar af periodiserede
renter pa likvider og udbytter deklareret fgr balancedagen
med afregning efter balancedagen samt tilgodehavende
udbytteskatter.

Anden gaeld
Anden geeld males til dagsveerdi. Mellemvaerende vedrgrende
handelsafvikling bestar af veerdien ved kgb af veerdipapirer,

som er foretaget fgr balancedagen, og hvor afregning foreta-
ges efter balancedagen.

Nggletal

Arsregnskabet indeholder en rackke nggletal. Nggletallene er
opgjort i overensstemmelse med Finanstilsynets bekendtgg-
relse og retningslinier fra Investering Danmark.

Indre veerdi
Investorernes formue delt med cirkulerende andele pa
balancedagen.

Udlodning i procent
Udlodning til investorernes i procent af cirkulerende andele
pa balancedagen.

Omkostningsprocent
Administrationsomkostningerne i procent af foreningens gen-
nemsnitlige manedlige opgjorte formue.

Sharpe Ratio

Sharpe Ratio maler afkastet af en investering i forhold til risi-
koen. Risikoen males pa baggrund af den historiske volatilitet
(standardafvigelsen). Sharpe Ratio maler saledes et risikoju-
steret merafkast. Jo hgjere Sharpe Ratio, jo bedre har investe-
ringen veeret, safremt portefgljens merafkast er positivt.

Sharpe Ratio beregnes som det historiske afkast minus den ri-
sikofrie rente (merafkast) divideret med standardafvigelsen pa
merafkastet. Sharpe Ratio vises for det aktuelle regnskabsar
og beregnes sa vidt muligt pa basis af fem ars observationer,
dog som minimum pa basis af 36 maneders observationer.

Arets afkast i procent
beregnes som:

( Indre veerdi ultimo aret + geninvesteret udlodning
Indre veerdi primo aret

-1) x 100
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