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Naervaerende arsrapport for 2021 for Investeringsforeningen Leegernes Invest indeholder forventninger om fremtiden, som foreningens ledelse
og radgivere havde ultimo februar 2022. Erfaringerne viser, at forudsigelser vedrgrende den makrogkonomiske udvikling og markedsforhold for
foreningens forskellige investeringsuniverser Igbende vil blive revideret og kan veere behaeftet med stor usikkerhed. Forventninger udtrykt i ars-
rapporten ma saledes ikke opfattes som en konkret anbefaling.
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Foreningsoplysninger

Investeringsforeningen Laegernes Invest blev stiftet den 30.
august 2004. Ultimo 2021 omfattede foreningen 27 afdelin-
ger:

LI Aktier Danmark Indeks

LI Aktier Emerging Markets

LI Aktier Europa

LI Aktier Globale Indeks

LI Aktier Globale

LI Aktier Globale Akk. - KL

LI Aktier Globale Il

LI Aktier Globale Il Akk. - KL

LI Aktier Globale IlI

LI Aktier Globale Il Akk. - KL

LI Indeksobligationer Globale

LI Obligationer Emerging Markets

LI Obligationer Emerging Markets Akk. - KL

LI Obligationer Europa

LI Obligationer Europa Akk. - KL

LI Obligationer Europa Korte

LI Obligationer Globale High Yield

LI Obligationer Globale High Yield Akk. - KL

LI Obligationer Globale Investment Grade

LI Obligationer Globale Investment Grade Akk. - KL
LI Obligationer USA KL

LI Obligationer High Yield Europa KL

LI Obligationer High Yield USA KL

LI Obligationer Hard Valuta Emerging Markets - KL
LI Obligationer Hard Valuta Emerging Markets Akk. - KL
LI Aktier Globale Klimatransition

LI Aktier Globale Indeks Akk. - KL

Investeringsforeningen Laegernes Invest er en UCITS-investe-

ringsfond, som har til formal at sikre investorerne en god og
stabil formuetilvaekst over en arrakke.

Finanskalender 2022

23. februar Meddelelse vedr. arsrapport 2021
28. april Ordinaer generalforsamling 2022
18. august Halvarsmeddelelse 2022

Investeringsforeningen Laegernes Invest
Kalvebod Brygge 1 - 3
1780 Kgbenhavn V

Telefon: 44 5592 00
CVR nr: 28102097
Finanstilsynets reg.nr.: 11.153
Hjemmeside: Ipi.vponline.dk
Direktion

Nykredit Portefglje Administration A/S

Bestyrelse

Advokat Peter Wengler-Jgrgensen (formand)
Advokat Jacob Christensen
Investeringsdirektgr Mads Hgrberg

Depotselskab

The Bank of New York Mellon SA/NV, Copenhagen Branch, fi-
lial af The Bank of New York Mellon SA/NV, Belgien

Revision

EY Godkendt Revisionspartnerselskab

Portefgljeradgivere

Baillie Gifford Overseas Limited

Colchester Global Investors Limited

Fiera Capital (IOM) Limited

Fondsmaglerselskabet Maj Invest A/S

Goldman Sachs Asset Management International

Gudme Raaschou Asset Management

Janus Henderson Investors Limited

Leegernes Bank A/S

Mandarine Gestion

Marathon Asset Management LLP

Marathon Asset Management, L. P.

MSIM Fund Management (Ireland) Limited

Nomura Corporate Research and Asset Management Inc.
Nordea Investment Management AB, Denmark, filial af Nor-
dea Investment Management AB, Sverige

Nykredit Asset Management

State Street Global Advisors Ireland Limited

Wellington Management International Ltd.
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Ledelsespategning

Foreningens bestyrelse og direktion har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for 2021 for Investeringsforeningen Laeg-
ernes Invest.

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med lov om investeringsforeninger m.v.

Arsregnskaberne for de enkelte afdelinger giver et retvisende billede af de enkelte afdelingers aktiver, passiver, finansielle stilling
pr. 31. december 2021 samt resultatet for perioden 1. januar - 31. december 2021.

Foreningens ledelsesberetning herunder de enkelte afdelingsberetninger indeholder en retvisende redeggrelse for udviklingen i
foreningens og afdelingernes aktiviteter og gkonomiske forhold samt en beskrivelse af de vaesentligste risici og usikkerhedsfakto-
rer, som foreningen og de respektive afdelinger kan blive pavirket af.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Kgbenhavn, den 23. februar 2022

Direktion

Nykredit Portefglje Administration A/S

Erling Skorstad Tage Fabrin-Brasted

Bestyrelse

Peter Wengler-Jgrgensen Jacob Christensen Mads Hgrberg
Formand
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Den uafhangige revisors revisionspategning

Til investorerne i Investeringsforeningen Laegernes Invest

Konklusion

Vi har revideret arsregnskaberne for de enkelte afdelinger i Investeringsforeningen Laegernes Invest for regnskabsaret, der slut-
tede 31. december 2021, som omfatter de enkelte afdelingers resultatopggrelse, balance og noter samt fallesnoter, herunder
anvendt regnskabspraksis. Arsregnskaberne udarbejdes efter lov om investeringsforeninger m.v.

Det er vores opfattelse, at arsregnskaberne giver et retvisende billede af afdelingernes aktiver, passiver og finansielle stilling pr.
31. december 2021 samt af resultatet af afdelingernes aktiviteter for regnskabsaret, der sluttede 31. december 2021 i overens-
stemmelse med lov om investeringsforeninger m.v.

Grundlag for konklusion

Vi har udfgrt vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere krav, der er geelden-
de i Danmark. Vores ansvar ifglge disse standarder og krav er naermere beskrevet i revisionspategningens afsnit ""Revisors ansvar
for revisionen af arsregnskaberne". Det er vores opfattelse, at det opnaede revisionsbevis er tilstraekkeligt og egnet som grund-
lag for vores konklusion.

Uafhaengighed

Vi er uafhaengige af koncernen i overensstemmelse med International Ethics Standards Board for Accountants' internationale
retningslinjer for revisorers etiske adfaerd (IESBA Code) og de yderligere etiske krav, der er gaeldende i Danmark, ligesom vi har
opfyldt vores gvrige etiske forpligtelser i henhold til disse krav og IESBA Code.

Ledelsens ansvar for arsregnskaberne

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af arsregnskaber for de enkelte afdelinger, der giver et retvisende billede i overens-
stemmelse med lov om investeringsforeninger m.v. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som ledelsen anser
for ngdvendig for at udarbejde arsregnskaberne uden vaesentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af arsregnskaberne er ledelsen ansvarlig for at vurdere afdelingernes evne til at fortsaette driften; at oplyse
om forhold vedrgrende fortsat drift, hvor dette er relevant; samt at udarbejde arsregnskaberne pa grundlag af regnskabsprin-
cippet om fortsat drift, medmindre ledelsen enten har til hensigt at likvidere afdelingerne, indstille driften eller ikke har andet
realistisk alternativ end at ggre dette.

Revisors ansvar for revisionen af arsregnskaberne

Vores mal er at opna hgj grad af sikkerhed for, om arsregnskaberne som helhed er uden vasentlig fejlinformation, 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 overensstemmelse med internationale standarder om revi-
sion og de yderligere krav, der er geeldende i Danmark, altid vil afdeekke vaesentlig fejlinformation, nar sadan findes. Fejlinforma-
tioner 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 arsregn-
skaberne.

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 vurderinger og opretholder professionel skepsis under revisionen. Herudover:

° Identificerer og vurderer vi risikoen for vaesentlig fejlinformation i arsregnskaberne, uanset om denne skyldes besvig-
elser eller fejl, udformer og udfgrer revisionshandlinger som reaktion pa disse risici samt opnar revisionsbevis, der er til-
straekkeligt og egnet til at danne grundlag for vores konklusion. Risikoen for ikke at opdage vaesentlig fejlinformation
forarsaget af besvigelser er hgjere end ved vaesentlig fejlinformation forarsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte
sammensvaergelser, dokumentfalsk, bevidste udeladelser, vildledning eller tilsidesaettelse af intern kontrol.

° Opnar vi forstaelse 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 afdelingernes in-
terne kontrol.
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Den uafhangige revisors revisionspategning

° Tager vi stilling til, om den regnskabspraksis, som er anvendt af ledelsen, er passende, samt om de regnskabsmaessige
skgn og tilknyttede oplysninger, som ledelsen har udarbejdet, er rimelige.

° Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af arsregnskaberne pa grundlag af regnskabsprincippet om fortsat drift er
passende, samt om der pa grundlag af det opnaede revisionsbevis er vaesentlig usikkerhed forbundet med begiven-
heder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl om afdelingernes evne til at fortsaette driften. Hvis vi konkluderer, at
der er en vaesentlig usikkerhed, skal vi i vores revisionspategning ggre opmaerksom pa oplysninger herom i arsregnskab-
erne eller, hvis sddanne oplysninger ikke er tilstraekkelige, modificere vores konklusion. Vores konklusion er baseret pa
det revisionsbevis, der er opnaet frem til datoen for vores revisionspategning. Fremtidige begivenheder eller forhold
kan dog medfgre, at afdelingerne ikke laengere kan fortsaette driften.

° Tager vi stilling til den samlede praesentation, struktur og indhold af arsregnskaberne, herunder noteoplysningerne,
samt om arsregnskaberne afspejler de underliggende transaktioner og begivenheder pa en sddan made, at der gives et
retvisende billede heraf.

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

Udtalelse om ledelsesberetningerne
Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen og ledelsesberetningerne for de enkelte afdelinger, efterfglgende benzevnt "ledel-
sesberetningerne".

Vores konklusion om arsregnskaberne omfatter ikke ledelsesberetningerne, og vi udtrykker ingen form for konklusion med
sikkerhed om ledelsesberetningerne.

I tilknytning til vores revision af arsregnskaberne er det vores ansvar at lase ledelsesberetningerne og i den forbindelse overveje,
om ledelsesberetningerne er vaesentligt inkonsistent med arsregnskaberne eller vores viden opnaet ved revisionen eller pa anden
made synes at indeholde vasentlig fejlinformation.

Vores ansvar er derudover at overveje, om ledelsesberetningerne indeholder kraevede oplysninger i henhold til lov om investe-
ringsforeninger m.v.

Baseret pa det udfgrte arbejde er det vores opfattelse, at ledelsesberetningerne er i overensstemmelse med arsregnskaberne og
er udarbejdet i overensstemmelse med krav i lov om investeringsforeninger m.v. Vi har ikke fundet vaesentlig fejlinformation i
ledelsesberetningerne.

Kgbenhavn, den 23. februar 2022
EY Godkendt Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 307002 28

Allan Lunde Pedersen Rasmus Berntsen
statsaut. revisor statsaut. revisor
mne34495 mne35461
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Ledelsesberetning

Formal med Investeringsforeningen
Laegernes Invest

Foreningen blev stiftet den 30. august 2004 pa initiativ af
Legernes Pension og Laegernes Bank. Formalet var helt
overordnet at give bankens kunder adgang til en raekke af de
investeringsmuligheder og radgivere, som pensionskassen
benytter.

Samarbejdet med Laegernes Pension og Laegernes Bank er
helt centralt for at etablere et produktudbud, der kan skabe
veaerdi for investorerne ved at sikre et tilstraekkeligt stort in-
vesteringsunivers, vedvarende gode afkast og en omkost-
ningseffektiv forvaltning. Det sker via en samordning af in-
vesteringsforeningsafdelingerne med Kapitalforeningen Laeg-
ernes Invest, som Laegernes Pension og andre institutionelle
investorer bl.a. anvender som instrument til at gennemfgre
en lang raekke af deres obligations- og aktieinvesteringer.
Dermed kan foreningen opna forretningsbetingelser, der sik-
rer en sammenhang mellem pris og kvalitet, som har insti-
tutionelt tilsnit og bedre end, hvad foreningen ellers selv-
steendigt kunne opna. Det betyder ogsa, at foreningen trods
sin stgrrelse kan fa adgang til investeringsradgivere, som el-
lers ikke vil vaere interesseret i at patage sig et mandat for
foreningen.

Samarbejdet med Laegernes Bank vedrgrer endvidere distri-
bution og markedsfgring af foreningens investeringsbeviser.
Fokus er en sikring af god radgivning af investorerne og ikke
pa salg af investeringsbeviser. Formalet er, at eksisterende
og potentielle investorer skal fa en sa korrekt investerings-
radgivning som muligt i overensstemmelse med den enkel-
tes risikoprofil.

Radgiver leverer endvidere radgivning til foreningen vedrgr-
ende foreningens politik for ansvarlige investeringer og ak-
tivt ejerskab samt foretager overvagning af denne.

Ud over radgivning i forbindelse med valg og opfglgning pa
investeringsradgiverne yder Legernes Bank radgivning i for-
bindelse med vurdering af de gvrige af foreningens samar-
bejdspartnere. Foreningen ville ikke kunne lgfte denne cen-
trale opgave uden et teet samarbejde med foreningens stgrs-
te investorer.

Foreningen er fri i forhold til valg af investeringsforvaltnings-
selskab, depotbank og investeringsradgivere. Bestyrelsen
kan derfor udskifte disse, safremt pris og kvalitet ikke haeng-
er sammen.

Samarbejdet er ngjere beskrevet i afsnittet om "Vasentlige
aftaler”.
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Ledelsesberetning

Arsrapporten 2021 i hovedtrak

| 2021 opndede foreningen afkastmaessigt et fornuftigt ar, hvor iszer risikobetonede aktiver som aktier gav hgje
afkast. En kraftig vaekst i verdensgkonomien hjulpet af regeringernes hjzelpepakker og centralbankernes lempeli-
ge pengepolitik skabte gunstige forhold for selskabernes indtjening og dermed for aktiemarkederne. Omvendt
skabte vaeksten sammen med ubalancer i forsyningskaderne en kraftig forggelse af inflationen. Dette gav udfor-
dringer for en raekke af foreningens obligationsafdelinger, der leverede negative afkast i 2021.

Flertallet af foreningens aktieafdelinger opnaede afkast, der var vaesentligt hgjere end ledelsens forventning pri-
mo 2021. Derimod leverede afdelinger med stats- og/eller realkreditobligationer negative afkast, der var lavere
end ledelsens forventning som fglge af rentestigning.

Relativt til afdelingernes respektive benchmark viste afkastudviklingen i foreningens aktivt forvaltede afdelinger
et broget billede i 2021. Der var en overvaegt af afdelinger, der opnaede et lavere afkast end benchmark.

Foreningens formue var 39.938 mio. kr. ultimo 2021 mod 47.814 mio. kr. ultimo 2020. Formuen faldt primaert
som fglge af nettoindlgsninger pa 8 mia. kr. i Igbet af aret.

Det samlede regnskabsmaessige resultat for foreningen var 1.436,6 mio. kr. i 2021 mod 2.108,9 mio. kr. aret fgr.
De samlede administrationsomkostninger udgjorde 301,7 mio. kr.i 2021 mod 299,4 mio. kr. aret fgr.

Pa foreningens ordinzere generalforsamling i 2021 udtradte Anne Charlotte Mark af bestyrelsen. | stedet blev
Mads Hgrberg indvalgt.

Foreningens ledelse har gennem aret arbejdet pa at tilpasse og forbedre udbuddet fra foreningen. Saledes blev
afdeling LI Aktier USA Indeks afviklet, mens afdeling LI Aktier Globale Klimatransition og afdeling LI Aktier Globa-
le Indeks Akk. blev startet i 2021. Inden for flere af afdelingerne med aktier blev en justering af benchmark gen-
nemfgrt i det forgangne ar for at skaerpe klimaprofilen i afdelingerne.

Corona-pandemien fortsatte ind i 2021 og satte sit preeg pa udviklingen i samfundsaktiviteterne og pa de finan-
sielle markeder. Fremkomsten af vacciner skabte en optimisme, der sammen med ekspansiv finans- og pengepo-
litik satte gang i en kraftig vaekst i den globale gkonomi. Ekspansionen i den globale efterspgrgsel efter varer ud-
fordrede forsyningskeederne, som efter nedlukningerne ikke var gearet til fremgangen. Det satte pres pa priser-
ne, hvor iseer ravarer og energi steg voldsomt i pris og begyndte at gge inflationen. Stigende inflation bevirkede,
at de finansielle markeder i foraret begyndte at indregne stigende renter. Centralbankerne meddelte medio
2021, at der ikke var planer om stramninger i pengepolitikken, idet inflationen forventedes at vaere af midlerti-
dig karakter. Dette skabte ro pa obligationsmarkederne, indtil fortsat stigende inflation i efteraret fik central-
bankerne til at 2endre signaler. Renten begyndte igen at stige mod slutningen af 2021.

Den globale gkonomiske vaekst ventes at forblive hgj i 2022, om end pa et lavere niveau end opnaet i det for-
gangne ar. De gkonomiske indikatorer viste ved indgangen til aret tegn pa en vis opbremsning som fglge af nye
nedlukninger og ubalance i forsyningskaederne. En ny ekspansionsfase forventes imidlertid etableret i andet
halvar af 2022 som fglge af fremgangen i beskaeftigelsen pa globalt plan.

De toneangivende centralbanker har meddelt, at de i 2022 vil stramme pengepolitikken for at deemme op for
den stigende inflation. Den amerikanske centralbank ventes at stoppe med opkgb af obligationer i markedet i
marts maned, hvorefter centralbanken vil overveje, hvornar og hvordan den kan reducere sin obligationsbehold-
ning. Den amerikanske centralbank har endvidere signaleret forhgjelser af styringsrenten i 2022. Den Europaeis-
ke Centralbank har ogsd meddelt en reduktion i centralbankens obligationskgb, men har ikke umiddelbart plan-
er om at haeve styringsrenten.
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Ledelsesberetning

e Udviklingen pa de finansielle markeder ventes at blive praeget af usikkerhed i 2022, szerligt i 1. halvar. En uvent-
et hgjere inflation kan bevirke en rentestigning, der kan pavirke savel obligationsmarkederne som aktiemarked-
erne negativt. Endvidere er visse dele af aktiemarkederne udfordrende prisfastsat, hvorfor indtjeningsskuffelser
eller geopolitiske spaendinger kan igangsaette markedsuro og kurskorrektioner. Investor ma derfor berede sig p3,
at der kan komme betydelige kursudsving pa de finansielle markeder i det kommende ar.

e Baseret pa disse forventninger, der er behaeftet med stor usikkerhed, skgnner foreningens ledelse begraenset af-
kast i foreningens afdelinger i 2022. Vaesentlige afkastudsving over aret ma forventes i foreningens afdelinger,
og negative afkast kan ikke udelukkes.
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Ledelsesberetning

Forventninger til 2022

Den globale gkonomiske vaekst ventes at forblive hgj i 2022,
omend pa et lavere niveau end opnaet i det forgangne ar. De
pkonomiske indikatorer viste ved indgangen til dret tegn pa
en vis opbremsning som fglge af nye nedlukninger og uba-
lance i forsyningskeederne. En ny ekspansionsfase forventes
imidlertid etableret i andet halvar af 2022 som fglge af frem-
gangen i beskaeftigelsen pa globalt plan.

Coronapandemien vurderes fortsat at komme til at praege
den gkonomiske aktivitet det kommende ar, hvorfor en fuld
normalisering af gkonomierne ikke kan imgdeses. Vacciner-
ne har dog bevirket, at de enkelte lande nu bedre kan hand-
tere coronavirussen, sa effekten heraf begraenses i forhold
til tidligere. Dernzest er der et hab om, at nye coronavariant-
er fglger tidligere epidemiudbrud og bliver mere smitsom-
me, men mindre sygdomsfremkaldende.

Den globale gkonomi ventes fortsat praeget af forsynings-
keeder og jobmarkeder ude af balance. Pa kort sigt vil en
bedre balance kunne opnas ved en lavere efterspgrgsel, men
dette ventes ikke som fglge af den ekspansive finans- og
pengepolitik, der fgres i flere store gkonomier. Pa langt sigt
kan en bedre balance opnas ved gget produktionskapacitet
og stgrre udbud af arbejdskraft. Genopretningen af det glo-
bale arbejdsmarked forventes at fortszette, saledes at ar-
bejdslgshedsprocenten vil falde yderligere i 2022. | USA er
jobmarkedet praeget af faldet i arbejdsstyrken i kglvandet pa
coronapandemien. | det omfang, at arbejdsstyrken ikke kan
retableres, ma en gget lgnstigningstakt imgdeses i USA, hvil-
ket vil kunne forlaenge perioden med forhgjet inflation.

Vakstniveauet i Kina har befundet sig pa et efter kinesiske
forhold lavt niveau mod slutningen af 2021. Det forventes,
at de kinesiske myndigheder vil saette gang i en mere eks-
pansiv gkonomisk politik i 2022 for at inddeemme eventuelle
negative effekter af det kinesiske ejendomsmarked. Dette vil
blive understgttende for den globale vaekst det kommende
ar.

Pa den politiske front kan storpolitiske spaendinger give uro
pa de finansielle markeder i 2022. Seerligt situationen ved-
rgrende Ukraine kan spidse til.

De toneangivende centralbanker forventes i 2022 at pabe-
gynde en stramning af pengepolitikken for at modvirke gget
inflation. Den amerikanske centralbank har meddelt, at pro-
grammet for obligationsopkgb i markedet vil blive udfaset i
marts, og det overvejes, hvordan centralbankens beholdning
af obligationer kan nedbringes. Den amerikanske central-
bank har endvidere signaleret en stigning i styringsrenten pa
0,75% det kommende ar. Den Europaeiske Centralbank har
ligeledes meddelt en begyndende reduktion i obligationstil-
bagekgbene, men centralbanken har ikke indikeret rentefor-
hgjelser i 2022. De annoncerede stramninger vurderes ikke
at ville stoppe den gkonomiske genopretning. Risikoen for
centralbankerne og de finansielle markeder vil vaere, at infla-
tionen forbliver pa et hgjt niveau og forstaerkes af en gget
Ignstigningstakt. Dette kan tvinge centralbankerne til yder-
ligere stramninger i pengepolitikken i 2022, hvilket kan ud-
fordre stemningen pa savel obligationsmarkederne som ak-
tiemarkederne.

Effekten af ovennaevnte ventes at blive gget usikkerhed pa
de finansielle markeder, hvor der kan komme stgrre afkast-
udsving, seerligt i fgrste halvar. Renten ventes at stige be-
hersket, hvilket vil deempe afkastudviklingen pa obligations-
markederne. Pa aktiemarkederne er veerdiansaettelsen i vis-
se dele af markederne anstrengt, og fremgang kan derfor
alene forventes som fglge af gget indtjening i selskaberne.
Skuffer indtjeningsvaeksten, eller overstiger inflationen for-
ventningen, kan det give en negativ udvikling pa aktiemar-
kederne.

Baseret pa disse forventninger, der er behaeftet med stor
usikkerhed, skgnner foreningens ledelse begraenset afkast i
foreningens afdelinger i 2022. Vaesentlige afkastudsving over
aret ma forventes i foreningens afdelinger, og negative af-
kast kan ikke udelukkes.
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Udviklingen i foreningen i 2021

Coronapandemi og inflation

Coronapandemien fortsatte ind i 2021 og satte sit praeg pa
udviklingen i samfundsaktiviteterne og pa de finansielle mar-
keder. Fremkomsten af vacciner skabte en optimisme, der
sammen med ekspansiv finans- og pengepolitik satte gang i
en kraftig vaekst i den globale gkonomi.

Stigende inflation bevirkede, at de finansielle markeder i for-
aret begyndte at indregne stigende renter. Centralbankerne
meddelte medio 2021, at der ikke var planer om stramning-
er i pengepolitikken, idet inflationen forventedes at veere af
midlertidig karakter. Dette skabte ro pa obligationsmarked-
erne, ind til fortsat stigende inflation i efteraret fik central-
bankerne til at endre signaler. Renten begyndte igen at stige
mod slutningen af 2021.

Udviklingen skabte gunstige forhold pa aktiemarkederne, i-
det selskabernes indtjening steg hurtigere end ventet. Deri-
mod gjorde den kraftige aendring i inflationen obligations-
markederne vanskeligt at operere i.

Afkastudviklingen

Primo 2021 skgnnede foreningens ledelse afkast for aret pa
omkring nul procent i foreningens obligationsafdelinger og
moderat positive afkast i emerging markets obligationsafdel-
ingerne, high yield afdelingerne og i aktieafdelingerne. Vaes-
entlige afkastudsving i foreningens afdelinger matte forvent-
es, og negative afkast kunne ikke udelukkes i 2021.

Foreningens afdelinger leverede i 2021 afkast, som afveg
vaesentligt i forhold til ovenstdende forventninger. Afkastene
i afdelinger med risikobetonede aktiver som aktier blev vaes-
entligt hgjere end ledelsens forventning primo aret som fgl-
ge af den begyndende genabning af samfundene og den
kraftige gkonomiske vaekst. Omvendt blev afkastene i de
mere sikre obligationsafdelinger lavere end ventet som fglge
af en rentestigning i 2021.

Relativt til afdelingernes respektive benchmark viste afkast-
udviklingen i foreningens aktivt forvaltede afdelinger et
broget billede i 2021. Der var dog en overvaegt af afdelinger,
der opnaede et lavere afkast end benchmark.

Afkast og benchmarkafkast for foreningens afdelinger er vist
i tabellen ’Afkastudviklingen i 2021’.

Afkastudviklingen i de enkelte afdelinger

Foreningens afdeling LI Aktier Danmark Indeks gav et afkast
pa 17,6% i 2021. Afdelingens benchmark gav 18,6% i samme
periode. Afdelingens afkast blev vaesentligt hgjere end ledel-
sens forventning, hvilket kan tilskrives det forhold, at det
danske aktiemarked steg mere ned ventet.

Afdeling LI Aktier Emerging Markets gav et afkast pa -0,5%,
mod afdelingens benchmark pa 6,0%. Afdelingens afkast var
saledes lavere end benchmark, hvilket skyldtes overvaegt i ki-
nesiske teknologiselskaber, der blev ramt af de kinesiske
myndigheders stramning af reguleringen. Saledes blev afdel-
ingen negativt pavirket af en position i New Oriental Educa-
tion, hvis forretningsgrundlag forsvandt fra den ene dag til
den naeste som fglge af et uventet forbud mod privat uddan-
nelsesaktivitet. Endvidere blev afdelingen ramt af undervaegt
i selskaber inden for energi og ramaterialer. Afdelingen skift-
ede i 2021 benchmark fra MSCI Emerging Markets Free til
MSCI Emerging Markets Climate Change.

Afdeling LI Aktier Europa leverede et afkast pa 22,4%, hvilket
var vaesentligt hgjere end ledelsens forventning primo 2021.
Afdelingens afkast var dog lavere end benchmarkafkastet pa
24,4%. Afdelingens afkast kan tilskrives, at de europaiske
aktiemarkeder udviklede sig positivt i 2021. Afdelingens allo-
kering til sektorer bidrog positivt til afdelingens relative af-
kast i 2021, idet undervaegt i Forsyningsselskaber og over-
vaegt i Industri mere end opvejede effekten af undervaegt i
Informationsteknologi og manglende eksponering til energi-
sektoren. Valg af enkeltselskaber trak derimod det relative
afkast ned i 2021. Afdelingen skiftede i 2021 benchmark fra
MSCI Europe til MSCI Europe Climate Change.

Afdelingerne LI Aktier Globale og LI Aktier Globale Akk. op-
ndede afkast pa henholdsvis 13,3% og 13,0% i 2021. Afkast-
ene var noget hgjere end det forventede, men vaesentligt
lavere end afdelingernes benchmark. Fokus pa vaekstaktier
var hovedarsagen til den relativt negative afkastudvikling i
afdelingerne. Skift i forventningen til stigende renter pavirk-
ede afdelingernes investeringsstrategi negativt i 2021. Afdel-
ingerne skiftede benchmark fra MSCI All Country World til
MSCI All Country World Climate Change i 2021.
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Afdelingerne LI Aktier Globale Il og LI Aktier Globale Il Akk.
gav et afkast pa henholdsvis 24,1% og 25,7%, %, hvilket var
vaesentligt hgjere end forventet, men lavere end bench-
markudviklingen. Overvaegt i selskaber inden for sektoren
stabilt forbrug og undervaegt i it-selskaber var den primaere
arsag til afdelingernes underperformance i 2021. Seerligt
manglende eksponering til Microsoft og Apple haemmede af-
kastet i afdelingerne. Afkastudviklingen i afdeling LI Aktier
Globale Il blev i 2021 endvidere belastet af en hgj omkost-
ningsprocent som fglge af lav formue. Foreningens ledelse
og distributgr arbejder pa at finde en Igsning i 2022. Afdel-
ingerne skiftede benchmark fra MSCI All Country World til
MSCI All Country World Climate Change i 2021.

Afdelingerne LI Aktier Globale Il og LI Aktier Globale 11l Akk.
leverede et afkast pa henholdsvis 29,7% og 29,8%. Afdeling-
ernes benchmark gav et afkast pa 28,8%. Afdelingernes af-
kast var vaesentligt hgjere end ledelsens forventning som fgl-
ge af de kraftige kursstigninger pa de globale aktiemarkeder
i 2021. Afdelingernes investeringsstil med fokus pa value ak-
tier bidrog positivt til merafkastet i forhold til benchmark.
Seerligt investeringer i amerikanske Tractor Supply Co. og
Lowes Cos. bidrog positivt til afdelingens merafkast. Afdel-
ingerne skiftede benchmark fra MSCI All Country World til
MSCI All Country World Climate Change i 2021.

Den ene af foreningens passivt forvaltet, globale aktieafdel-
inger — LI Aktier Globale Indeks — opnaede i 2021 et afkast pa
31,3%, hvilket var pa niveau med benchmark. Afkastet i af-
delingen var hgjere end ventet som fglge af den gunstige ud-
vikling pa aktiemarkederne i 2021.

Foreningens akkumulerende variant af ovenstaende afdeling
— LI Aktier Globale Indeks Akk. — startede sin aktivitet den
14. december 2021. Afdelingen gav et afkast pa 1,4%, hvilket
var pa niveau med benchmark.

Foreningen startede afdeling LI Aktier Globale Klimatransi-
tion den 10. september 2021. Afdelingens formal er at inves-
tere globalt i selskaber, der arbejder pa at reducere deres
CO,-udledning i overensstemmelse med Paris-aftalen. Afka-
stet fra start til ultimo 2021 blev 5,6%. Benchmark gav i sam-
me periode 8,1%.

Afdeling LI Indeksobligationer Globale gav et afkast pa 6,0% i
2021, hvilket var noget hgjere end ventet, men ogsa hgjere
end benchmarkafkastet pa 4,6%. Det stigende inflation og
forventningen til hgjere inflation fremadrettet bevirkede, at
afkastet i afdelingen blev hgjere end ventet. | Igbet af 2021
blev renterisikoen justeret ned i forhold til benchmark som
folge af forventning om rentestigning. Zndringen blev fore-
taget i engelske indeksobligationer og bidrog positivt til af-
delingens merafkast i 2021. Ved udgangen af 2021 havde af-
delingens portefglje en lavere renterisiko end benchmark.

Afdelingerne LI Obligationer Emerging Markets og LI Obliga-
tioner Emerging Markets Akk. opnaede et afkast pa -1,8%,
hvilket var lavere end ventet, men en anelse hgjere end
benchmark. Den stigende rente i 2021 bevirkede det lavere
end ventede afkast i de to afdelinger. Relativt til benchmark
opnaede afdelingerne en lille gevinst pa savel valg af obliga-
tioner som allokeringen pa valuta.

Foreningens afdeling LI Obligationer Europa og afdeling LI
Obligationer Europa Akk. gav et afkast pa henholdsvis -4,8%
og -4,5%, hvilket var noget lavere ledelsens forventning pri-
mo aret. Afdelingernes benchmark gav -3,3% i samme peri-
ode. Afdelingerne blev i 2021 pavirket negativt af stigende
rente samt af en udvidelse i realkreditspaendet, der fulgte i
kglvandet pa forggelsen af renterisikoen ved konverterbare
danske realkreditobligationer.

LI Obligationer Europa Korte opnaede er afkast pa -1,3%,
hvilket var lavere end benchmark, der gav et afkast pa -0,6%.
Afkastet var lavere end ventet. Afdelingens lavere afkast re-
lativt til benchmark kan tilskrives en overvaegt af realkredit-
obligationer. Iszer konverterbare realkreditobligationer gav
negative afkast som fglge af rentestigning og rentespaends-
udvidelse.

Afdelingerne LI Obligationer Globale High Yield og LI Obliga-
tioner Globale High Yield Akk. - KL gav et afkast pa hen-
holdsvis 4,1% og 4,2%. Afdelingernes benchmark gav 2,2% i
afkast. Afdelingernes afkast var i den gvre ende pa niveau af
ledelsens forventning. Afdelingerne var i 2021 overvaegtet i
de lavere kreditsegmenter, der klarede sig godt i 2021 som
felge af opsvinget og udsigt til lav andel af betalings-
standsninger. Dernaest var afdelingerne undervaegtet i det
kinesiske ejendomsselskab Evergrande, hvilket bidrog vaes-
entligt til afdelingernes merafkast i 2021.
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Foreningens afdeling LI Obligationer Investment Grade og af-
deling LI Obligationer Investment Grade Akk. opnaede et af-
kast pa henholdsvis -3,2% og -3,1%, hvilket var lavere end
forventet, men ogsa lavere end benchmark pa -1,8% i 2021.
Den generelle rentestigning skabte modvind for afkastudvik-
lingen i afdelingerne, mens @&ndringer i kreditspaendet alene
i begraenset omfang pavirkede afkastet i 2021. Afdelingerne
opnaede fordel ved overvaegt af udstedelser i BBB og under-
vaegt i AA/A-udstedelserne. Overvaegt i varighed pavirkede
derimod afkastet i afdelingerne negativt, da sendrede signa-
ler fra en raekke centralbanker skabte rentestigning og
kurstab mod slutningen af aret.

Foreningens to regionale high yield afdelinger LI Obligationer
High Yield Europa KL og LI Obligationer High Yield USA KL gav
et afkast pa henholdsvis 2,7% og 5,8% i 2021. Afkastet i af-
deling LI Obligationer High Yield Europa KL var pa niveau
med ledelsens forventning, mens afkastet i afdeling LI Obli-
gationer High Yield USA KL blev en anelse hgjere end for-
ventet.

Afdeling LI Obligationer High Yield Europa KL udviklede sig
positivt i 1. halvar som fglge af indsnaevring af kreditspaend-
ene, men tabte momentum i 2. halvar som fglge af overvaegt
af udstedelser indenfor ejendomssektoren.

Afdeling LI Obligationer High Yield USA KL opndede fordel af
en lav renterisiko i portefgljen kombineret med en overvaegt
af obligationer i den lave del af kreditsegmentet. Obligation-
er med lav kreditrating klarede sig bedre end hgjere ratede
obligationer i det opsving, der kom efter gendbningen af
gkonomien.

Afdelingerne LI Obligationer Hard Valuta Emerging Markets -
KL og LI Obligationer Hard Valuta Emerging Markets Akk. —
KL opnaede begge et afkast pa -3,8% i 2021. Afdelingernes
benchmark gav -2,7% i samme periode. Afdelingernes afkast
for 2021 var noget lavere end ledelsens forventning primo
aret som fglge af rentestigningen pa de globale markeder.
Afdelingernes afkast var lavere end benchmark som fglge af
investeringer i peruvianske og argentinske statsobligationer,
som ikke kunne opvejes af gode afkast i obligationer udstedt
af mexicanske Pemex eller i obligationer fra Qatar.

Afdeling Obligationer USA KL leverede et afkast pa -3,9% i
2021, hvilket var noget lavere end ventet som fglge af rente-
stigningen pa lange obligationer i USA. Afdelingens bench-
mark gav et afkast pa -3,9%. | Igbet af aret blev afdelingens
renterisiko holdt teet pa benchmarkniveauet, men i perioden
juli-august blev renterisikoen reduceret i forhold til bench-
mark, hvilket gavnede afdelingens relative afkast. Gennem
2021 er omkostningerne til valutakursafdaekning steget fra
0,8% til 1,1% som fglge af, at renten i USA er steget mere
end renten i Europa.
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Regnskabsresultat og formueudvikling mv.
1 2021 blev foreningens samlede regnskabsmaessige resultat
pa 1.436,6 mio. kr. mod 2.108,9 mio. kr. aret fgr.

Den samlede formue i foreningen var 39.938 mio. kr. ved
udgangen af aret mod 47.814 mio. kr. ved starten af aret.

En oversigt over resultat, formue og indre vaerdi pr. andel
for foreningens afdelinger er vist i tabellen 'Resultat og for-
mue i 2021".

Omkostninger i 2021

|1 2021 var foreningens samlede omkostninger til administra-
tion, investeringsradgivning og depot mv. 301,7 mio. kr. mod
299,4 mio. kr. aret fgr.

Afsnittet "Vaesentlige aftaler" beskriver de opgaver, som
foreningens forskellige samarbejdspartnere udfgrer, og de
omkostninger, foreningen har i den forbindelse.

En oversigt over omkostningsprocenten for de enkelte afde-
linger i foreningen er vist i tabellen "Omkostningsprocenter’.

Live streaming af generalforsamlingen

Forarets generalforsamling i foreningen blev pa samme ma-
de som i 2020 indkaldt af bestyrelsen med en tilskyndelse til
alene at deltage via skriftlige fuldmagter og ikke med fysisk
deltagelse. Forsamlingsforbuddet gjorde, at den normale ge-
neralforsamlingsform med fysisk fremmgde blev vanskelig-
gjort. Generalforsamlingen blev live streamet via hjemme-
siden.

Generalforsamlingen blev afholdt den 26. april 2021.

Zndring i bestyrelsen

Pa foreningens generalforsamling gnskede Anne Charlotte
Mark ikke at genopstille. | stedet blev Mads Hgrberg indvalgt
i bestyrelsen.

Aktiviteter i foreningen i 2021

Investeringsstrategi og afdelingsudbud

Foreningens ledelse har i 2021 fortsat sit Igbende samarbej-
de med medlemmerne med henblik pa at sikre, at udbuddet
af foreningens produkter er i overensstemmelse med med-
lemmernes investeringsbehov. Denne opgave anses af ledel-
sen for vaerende af hgjeste prioritet i sit virke og bestar i en
Igbende vurdering af,

e om foreningen har de rigtige afdelinger, der til stadig-
hed passer til medlemmernes investeringsbehov,

e om den enkelte afdeling har de rette investeringsram-
mer, og

e om den enkelte afdeling har den rigtige portefgljefor-
valter eller investeringsradgiver

Afvikling af afdeling LI Aktier USA Indeks

Afdeling LI Aktier USA Indeks blev besluttet afviklet pa en
ekstraordinaer generalforsamling i oktober 2020. Efter forar-
ets generalforsamling kunne afdelingen endeligt afvikles,
hvilket skete den 21. juni 2021.

Oprettelse af LI Aktier Globale Klimatransition
Foreningen oprettede en ny afdeling LI Aktier Globale Klima-
transition i 2021. Afdelingen startede sin aktivitet den 10.
september 2021.

Afdelingens investeringer er aktivt forvaltet med det formal
som minimum at opna et afkast pa niveau med aktieindeks-
et MSCI AC World Climate Change. Afdelingens forvalter er
Mandarine Gestion i Paris.

Afdelingen inddrager baeredygtighedsbetragtninger i investe-
ringsbeslutningerne og investerer i selskaber, der enten ind-
gar i eller bidrager med lgsninger til overgangen til et lav-
emissionssamfund. Afdelingen er omfattet af rapporterings-
forpligtelserne i artikel 8 i forordningen om baredygtigheds-
relaterede oplysninger.

Oprettelse af LI Aktier Globale Indeks Akk.

Foreningen igangsatte afdeling LI Aktier Globale Indeks Akk.
medio december 2021. Afdelingen investerer passivt i glo-
bale aktier med henblik pa at opna en afkastudvikling pa ni-
veau med S&P Developed Ex-Korea LargeMidCap Net Zero
2050 Climate Transition ESG Indeks. Afdelingen har Gudme
Raaschou som portefgljeforvalter.
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Skift af benchmark i aktieafdelingerne

Foreningens ledelse og samarbejdspartnere har i 2021 haft
fokus pa klimaforandringer og risici derved. For at sikre, at
foreningens investeringer tager hgjde for de investerings-
maessige risici, der kan ligge i klimaforandringerne, har for-
eningens bestyrelse valgt at skifte benchmark i foreningens
aktieafdelinger i Igbet af 2021, hvor det var muligt.

Foreningen har saledes valgt at skifte MSCI indeks til den til-
svarende variant, der tager hgjde for muligheder og risici i
klimazendringerne. Saledes har fx de globale aktieafdelinger
2&ndret benchmark fra MSCI AC World til MSCI AC World Cli-
mate Change.

Lgbende vurdering af afdelingerne

Foreningens ledelse ser som én af sine primaere opgaver at
sikre, at afdelingerne i foreningen leverer det bedst mulige
afkast inden for de investerings- og risikorammer samt den
investeringsstil, som er geeldende for den enkelte afdeling.

Foreningens ledelse har bl.a. gennem aret Igbende vurderet
udviklingen i afkastet i afdelingerne i forhold til afdelinger-
nes respektive benchmark. Dernaest har ledelsen Igbende af-
holdt mgder med foreningens manager selection radgiver,
der har rapporteret pa afkastudviklingen i foreningens enkel-
te afdelinger.

Merafkastet er ikke et entydigt mal i vurderingen af udvik-
lingen i afdelingen eller vurderingen af en eventuel radgiver.
Udviklingen i merafkastet skal ses over en arraekke, og der
skal tages skyldigt hensyn til investeringsstilen i relation til
markedsudviklingen, ligesom det anvendte benchmark ikke
ngdvendigvis afspejler afdelingens risikoprofil fuldt ud. End-
videre skal afdelinger med indeksportefgljer males pa evnen
til at fglge indekset korrigeret for omkostninger i afdelinger-
ne.

En oversigt over afkastudviklingen i foreningens enkelte af-
delinger er angivet pa fglgende side.

Ledelsen vil som en af sine primaere opgaver ngje fglge af-
kastudviklingen i de enkelte afdelinger i 2022.

Active Share og Tracking Error

Foreningen udbyder flere aktieafdelinger, hvor der er forskel
i investeringsunivers og investeringsstil. Investeringsstilen i
disse afdelinger er baseret pa savel aktiv som passiv forvalt-
ning. Dette kan angives ved de to risikomal — Active Share og
Tracking Error.

Risikomalet Active Share maler forskellen i veerdipapirbe-
holdningens sammensatning i en afdeling i forhold til afdel-
ingens valgte benchmark. Vardien af Active Share kan veere
mellem 0% og 100%. En lav veerdi (under 20%) indikerer en
portefglje, der beholdningsmaessigt er taet pa benchmark. En
hgj veerdi (over 80%) indikerer en beholdning, der afviger
vaesentligt fra sammensatningen af benchmark, og dermed
en hgj risiko for, at afdelingens afkast afviger fra benchmark-
udviklingen.

Tracking Error er et mal for, hvor tet en afdelings afkast
fglger benchmark. En veerdi under 1% indikerer en afdeling,
der fglger benchmark teet, mens en veaerdi over 3% viser, at
en afdelings afkast afviger vaesentligt fra benchmarkudvik-
lingen.

Foreningens afdeling LI Aktier Danmark Indeks og afdeling LI
Aktier Globale Indeks er sdkaldte indeksafdelinger, hvis for-
mal er passivt at fglge afkastudviklingen i et givent indeks sa
teet som muligt korrigeret for omkostninger. Disse afdelinger
har en Active Share og Tracking Error pa under henholdsvis
20% og 1%. De gvrige, aktivt forvaltede afdelinger har Active
Share pa over 70-90% og en Tracking Error pa 2% og der-
over.

Skift af depotselskab

Nykredit Bank solgte sin depositarfunktion til Bank of New
York Mellon ultimo 2020. Selve transaktionen blev godkendt
af Finanstilsynet og gennemfgrt i 2021. Med bestyrelsens
godkendelse @ndredes foreningens depotselskab som fglge
heraf fra Nykredit Bank til Bank of New York Mellon SA/NA i
4. kvartal 2021.

Disclosureforordningen

Disclosureforordningen er en EU-forordning, der bl.a. har til
formal at flytte investeringerne i investeringsfonde i en mere
baeredygtig retning samt forhindre, at investeringsfonde i
deres markedsfgring ikke g@r deres investeringer mere grgn-
ne eller baeredygtige, end de vitterligt er (green washing).
Forordningen fordrer, at investeringsfonde som foreningen
siden 10. marts 2021 har skullet angive i prospektet pa hvil-
ket niveau, investeringerne i de enkelte afdelinger tager hen-
syn til baeredygtighed.

Disclosureforordningen opererer med tre niveau for baere-
dygtighed i investeringerne defineret ved artikler i forord-
ningen. En artikel 6 investeringsfond tager ikke szerligt hen-
syn til baeredygtighed defineret ved EU-taksonomien. En ar-
tikel 8 investeringsfond tager hensyn til en eller flere baere-
dygtighedskriterier defineret i taksonomien, mens en artikel
9 investeringsfond har til formal at investere for at opfylde
et bestemt baeredygtighedskriterium som fx nedbringelse af
CO, — udslippet i henhold til Paris-aftalen.
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Udfordringen for foreningens ledelse og branchen i det hele
taget har veeret, at den sakaldte taksonomi — dvs. definition-
er pa, hvad der er baeredygtige investeringer — ikke har vee-
ret endeligt klarlagt. Derudover har der veeret en raekke and-
re forhold og fortolkninger, der endnu mangler. Derfor har
foreningens ledelse besluttet at lade foreningens afdelinger
vaere artikel 6 investeringsfonde, ind til der er opnaet mere
klarhed over baeredygtighedskriterierne og konsekvenserne
af valget af baeredygtighedsniveau. | mellemtiden vil investe-
ringerne i foreningen fortsat sgge at leve op til ESG-reglerne
geeldende for Laegernes Pension.

Foreningens ledelse har en intention om at ggre alle fore-
ningens afdelinger til artikel 8 investeringsfonde, hvor der
bliver taget hensyn til baeredygtighed i investeringerne og
rapporteret derpa i overensstemmelse med Disclosurefor-
ordningen.
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Afkastudviklingen i 2021

Afdeling Afkast Benchmarkafkast

2021 2021
LI Aktier Danmark Indeks 17,6% 18,6%
LI Aktier Emerging Markets -0,5% 6,0%
LI Aktier Europa 22,4% 24,4%
LI Aktier Globale Indeks 31,3% 31,6%
LI Aktier Globale 13,3% 28,6%
LI Aktier Globale Akk. - KL 13,0% 28,8%
LI Aktier Globale Il 24,1% 29,1%
LI Aktier Globale Il Akk. - KL 25,7% 29,1%
LI Aktier Globale IlI 29,7% 28,8%
LI Aktier Globale IIl Akk. - KL 29,8% 28,8%
LI Indeksobligationer Globale 6,0% 4,6%
LI Obligationer Emerging Markets -1,8% -1,9%
LI Obligationer Emerging Markets Akk. - KL -1,8% -1,9%
LI Obligationer Europa -4,8% -3,3%
LI Obligationer Europa Akk. - KL -4,5% -3,3%
LI Obligationer Europa Korte -1,3% -0,6%
LI Obligationer Globale High Yield 4,1% 2,2%
LI Obligationer Globale High Yield Akk. - KL 4,2% 2,2%
LI Obligationer Globale Investment Grade -3,2% -1,8%
LI Obligationer Globale Investment Grade Akk. - KL -3,1% -1,8%
LI Obligationer USA KL -3,9% -3,9%
LI Obligationer High Yield Europa KL 2,7% 3,5%
LI Obligationer High Yield USA KL 5,8% 4,6%
LI Obligationer Hard Valuta Emerging Markets - KL -3,8% -2,7%
LI Obligationer Hard Valuta Emerging Markets Akk. - KL -3,8% -2,7%
LI Aktier Globale Klimatransition" 5,6% 8,1%
LI Aktier Globale Indeks Akk. - KL2 1,4% 2,4%

Note: 1) Afdelingen har vaeret aktiv fra 10. september 2021.

2) Afdelingen har veeret aktiv fra 14. december 2021.
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Resultat og formue i 2021

Afdeling Resultat Formue Indre veerdi
i mio. kr. i mio. kr. i kr. pr. andel
LI Aktier Danmark Indeks 163,0 332,0 105,77
LI Aktier Emerging Markets 3,4 32,0 138,83
LI Aktier Europa 121,9 714,8 100,02
LI Aktier Globale Indeks 619,5 29171 123,48
LI Aktier Globale 237,1 2.035,4 124,86
LI Aktier Globale Akk. - KL 146,2 569,0 218,52
LI Aktier Globale Il 19,1 77,7 126,60
LI Aktier Globale II Akk. - KL 156,3 432,6 170,49
LI Aktier Globale I 198,3 862,0 141,61
LI Aktier Globale Il Akk. - KL 142,4 502,4 139,93
LI Indeksobligationer Globale 4,8 328,8 105,45
LI Obligationer Emerging Markets -87,3 4,587,0 94,28
LI Obligationer Emerging Markets Akk. - KL -83,5 4,909,7 113,73
LI Obligationer Europa -115,7 2.594,8 93,12
LI Obligationer Europa Akk. - KL -22,3 563,9 109,33
LI Obligationer Europa Korte -2,9 216,2 90,95
LI Obligationer Globale High Yield 56,5 914,5 108,97
LI Obligationer Globale High Yield Akk. - KL 129,6 1.205,4 215,52
LI Obligationer Globale Investment Grade -40,9 210,9 92,71
LI Obligationer Globale Investment Grade Akk. - KL -45,4 294,6 129,37
LI Obligationer USA KL -214,6 5.557,7 97,10
LI Obligationer High Yield Europa KL 85,5 2.472,0 105,04
LI Obligationer High Yield USA KL 112,2 1.892,8 103,20
LI Obligationer Hard Valuta Emerging Markets - KL -97,9 2.441,4 92,33
LI Obligationer Hard Valuta Emerging Markets Akk. - KL -81,4 1.906,8 104,94
LI Aktier Globale Klimatransition! 24,2 678,9 105,56
LI Aktier Globale Indeks Akk. - KL 8,5 687,2 101,44
Note: 1) Afdelingen har vaeret aktiv fra 10. september 2021.
2) Afdelingen har veeret aktiv fra 14. december 2021.
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Ombkostningsprocenter

Afdeling Omk.procent Omk.procent Omk.procent

2021 2020 2019
LI Aktier Danmark Indeks 0,36 0,70 1,10
LI Aktier Emerging Markets 1,40 1,43 1,31
LI Aktier Europa 1,32 1,99 1,48
LI Aktier Globale Indeks 0,28 0,33 0,40
LI Aktier Globale 1,12 1,17 1,19
LI Aktier Globale Akk. - KL 1,09 1,17 1,22
LI Aktier Globale Il 2,00 1,19 1,18
LI Aktier Globale Il Akk. - KL 1,25 1,25 1,26
LI Aktier Globale Il 1,06 1,05 0,99
LI Aktier Globale Il Akk. - KL 1,00 1,04 0,87
LI Indeksobligationer Globale 0,67 0,75 0,52
LI Obligationer Emerging Markets 0,82 0,80 0,80
LI Obligationer Emerging Markets Akk. - KL 0,81 0,78 0,79
LI Obligationer Europa 0,42 0,43 0,42
LI Obligationer Europa Akk. - KL 0,44 0,44 0,44
LI Obligationer Europa Korte 0,46 0,43 0,42
LI Obligationer Globale High Yield 0,60 0,61 0,64
LI Obligationer Globale High Yield Akk. - KL 0,58 0,61 0,61
LI Obligationer Globale Investment Grade 0,88 0,78 0,68
LI Obligationer Globale Investment Grade Akk. - KL 0,85 0,80 0,69
LI Obligationer USA KL 0,45 0,46 0,48
LI Obligationer High Yield Europa KL 0,63 0,65 0,70
LI Obligationer High Yield USA KL 0,73 0,73 0,77
LI Obligationer Hard Valuta Emerging Markets - KL 0,72 0,72 0,51
LI Obligationer Hard Valuta Emerging Markets Akk. - KL 0,71 0,71 0,51
LI Aktier Globale Klimatransition" 0,37 - -
LI Aktier Globale Indeks Akk. - KL? 0,02 - -

Note: 1) Afdelingen har vaeret aktiv fra 10. september 2021.

2) Afdelingen har veeret aktiv fra 14. december 2021.
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AOP i arsrapporten

Afdeling Aop IHO* Aop IHO* Aop IHO*

2021 2021 2020 2020 2019 2019
LI Aktier Danmark Indeks 0,37 (+0,01) 0,43 (+0,03) 1,12 (+0,01)
LI Aktier Emerging Markets 1,67 (+0,05) 1,79 (+0,04) 1,55 (+0,38)
LI Aktier Europa 1,56  (+0,03) 1,77 (+0,05) 1,69  (+0,43)
LI Aktier Globale Indeks 0,33 (+0,01) 0,49  (+0,00) 0,57 (+0,01)
LI Aktier Globale 1,21 (+0,02) 1,31 (+0,02) 1,30 (+0,07)
LI Aktier Globale Akk. - KL 1,19  (+0,01) 1,33 (+0,02) 1,32 (+0,05)
LI Aktier Globale Ii 2,12 (+0,08) 1,29  (+0,02) 1,37 (+0,07)
LI Aktier Globale Il Akk. - KL 1,38  (+0,06) 1,39 (+0,02) 1,45 (+0,06)
LI Aktier Globale Il 1,15 (+0,03) 1,16  (+0,05) 1,22 (+0,02)
LI Aktier Globale 11l Akk. - KL 0,60  (+0,03) 1,18  (+0,04) 1,24  (+0,02)
LI Indeksobligationer Globale 0,78 (+0,07) 0,58 (+0,01) 0,58 (+0,02)
LI Obligationer Emerging Markets 0,86 (+0,13) 0,88 (+0,26) 0,88 (+0,16)
LI Obligationer Emerging Markets Akk. - KL 0,85 (+0,15) 0,86 (+0,26) 0,86 (+0,18)
LI Obligationer Europa 0,45 (+0,05) 0,42 (+0,06) 0,45 (+0,04)
LI Obligationer Europa Akk. - KL 0,48 (+0,07) 0,46 (+0,07) 0,46 (+0,04)
LI Obligationer Europa Korte 0,49 (+0,03) 0,45 (+0,03) 0,45 (+0,06)
LI Obligationer Globale High Yield 0,70 (+0,40) 0,74 (+0,66) 0,80 (+0,24)
LI Obligationer Globale High Yield Akk. - KL 0,70 (+0,44) 0,70 (+0,72) 0,74 (+0,18)
LI Obligationer Globale Investment Grade 0,86 (+0,22) 0,75 (+0,37) 0,81 (+0,10)
LI Obligationer Globale Investment Grade Akk. - KL 0,83 (+0,21) 0,76 (+0,37) 0,82 (+0,08)
LI Obligationer USA KL 0,48 (+0,05) 0,49  (+0,02) 0,49  (+0,00)
LI Obligationer High Yield Europa KL 0,73 (+0,52) 0,79 (+1,12) 0,82 (+0,67)
LI Obligationer High Yield USA KL 0,84  (+0,33) 0,87  (+0,60) 0,92 (+0,13)
LI Obligationer Hard Valuta Emerging Markets - KL 0,81 (+0,56) 0,81 (+1,65) 0,81 (+0,60)
LI Obligationer Hard Valuta Emerging Markets Akk. - KL 0,80 (+0,56) 0,81 (+1,68) 0,81 (+0,60)
LI Aktier Globale Klimatransition) 1,17 (+0,02) - (+0,00) - (-)
LI Aktier Globale Indeks Akk. - KL 0,34 (+0,00) - (+0,00) - (+0,00)
Note: 1) Afdelingen har vaeret aktiv fra 10. september 2021.

2) Afdelingen har veeret aktiv fra 14. december 2021.
*IHO er indirekte handelsomkostninger.
Investeringsforeningen Laegernes Invest 19

Penneo dokumentnagle: 8M4HY-PVASE-EOONO-4KV87-WCMGK-SDEHE



Ledelsesberetning

De gkonomiske omgivelser i 2021

Endnu et ar i coronaens tegn

Coronapandemien praegede fortsat den globale udvikling i
2021, hvor adgang til vacciner dog skabte basis for en be-
gyndende normalisering og en genopretning af den gkono-
miske veekst efter tilbagegangen i 2020. Nye mutationer
gennem aret bevirkede imidlertid, at pandemien ikke havde
sluppet sit greb ved udgangen af 2021.

Mod slutningen af 2020 var tre vacciner mod corona blevet
npdgodkendt, og vaccinationsprogrammer blev derfor pabe-
gyndt i mange lande fra starten af 2021. Udrulningen i de en-
kelte lande adskilte sig fra hinanden i omfang, hastighed og
prioritering af malgrupper afhaengigt af adgangen til vaccin-
erne. Som produktionen af vaccinerne steg, opnaedes en hgj
vaccinationsgrad af befolkningen i USA og Europa i 2. kvar-
tal. | Kina lykkedes det at fastholde et minimalt smittetryk
via omfattende lokale nedlukninger, mens Australien og
New Zealand sggte at begraense smittespredningen ved om-
fattende indrejserestriktioner.

Medio aret var antallet af dagligt smittede faldet markant,
og myndighederne i en reekke lande begyndte en afvikling af
nogle af de restriktioner, som havde til formal at deempe
smittespredningen. Samfundene dbnedes, og de gkonomis-
ke aktiviteter begyndte at blive normaliseret.

Trods restriktioner og omfattende vaccinationsprogrammer i
lgbet af 2021 forsvandt smitten ikke. Ikke alle ville tage imod
vaccinationstilbuddet, og de nye vacciner viste, at disse ikke
helt deempede smittespredningen, men mere modvirkede
alvorlige sygdomsforlgb. Effekten af vaccinerne aftog end-
videre hurtigere end ventet. Vinterseeson pa den nordlige
halvkugle afstedkom derfor en kraftig forggelse af antal
smittede og indlagte. Kombineret med fremkomsten af en
ny, mere smitsom coronavariant - Omikron - blev genvacci-
nering, nedlukninger og coronapas atter dagligdag i en raek-
ke lande mod slutningen af 2021.

Fortsat massive hjelpepakker

Som nyvalgt praesident foreslog Joe Biden en historisk stor
coronahjeelpepakke i den sakaldte "American Rescue Plan".
Forslaget blev forhandlet i Kongressens to kamre og endeligt
vedtaget medio marts. Hjaelpepakken pa 1.900 mia. dollar
fokuserede pa sociale og sundhedsmaessige initiativer med
henblik pa at afbgde effekten af coronakrisen og indeholdt
bl.a. straksudbetalinger pa 1.400 dollar til hver amerikaner.
Sigtet hermed var at fa gang i den amerikanske gkonomi og
nedbragt arbejdslgsheden hurtigst muligt.

| EU var der tilsvarende planer om stimulipakker. | 2020 blev
EU's genopretningsfond vedtaget, og anvendelsesplanerne
blev igangsat i 2021. Genopretningsfonden er pa 750 mia.

EUR og finansieres ved optagelse af faelles EU-lan med sik-
kerhed i EU-budgettet. Genopretningsfonden giver i de kom-
mende ar mulighed for at stgtte projekter i EU-lande, hvor
en i forvejen stor statsgeeld ggr yderligere stimuli af gkono-
mien umulig. Et af fokuspunkterne for EU's genopretnings-
fond er den grgnne omstilling, hvor energieffektivisering af
fx. bygninger er i centrum.

Kraftig skonomisk vaekst

Udrulningen af vaccinationsprogrammerne og begyndende
abning af samfundene skabte en optimisme i begyndelsen af
2021. Der var samtidigt opbygget en stor privat opsparing
som fglge af udskudt forbrug under nedlukningsperioderne i
2020 og begyndelsen af 2021. Kombineret med den fortsatte
lempelige finans- og pengepolitik skabte dette en gget efter-
spgrgsel efter varer og tjenesteydelser i 2021.

Det gkonomiske momentum steg derfor kraftigt i foraret
2021, seerligt i USA, men til dels ogsa i Europa. Den gkono-
miske udvikling i Kina forlgb derimod lidt anderledes, idet
stramme kreditforhold og udfordringer i den kinesiske byg-
gesektor medfgrte stgrre forsigtighed med bade investering-
er og forbrug. Bygning af boligejendomme har udgjort en
vaesentlig andel af den gkonomiske aktivitet i Kina, men med
tomme boliger til anslaet 90 mio. beboere ramte den kine-
siske byggesektor en betydelig udfordring i 2021. Situationen
blev tydeliggjort af betalingsproblemer i Kinas naeststgrste
ejendomsudvikler Evergrande, der ikke var i stand til at beta-
le forfaldne renter og afdrag pa selskabets 300 mia. dollars
store gaeld i 2. halvar af 2021. De kinesiske myndigheder
skiftede derfor retning i 2. halvar af 2021 med en mere lem-
pelig politik, der muliggjorde en gget kreditgivning med det
formal at understgtte boligmarkedet og undga en afsmit-
tende effekt af Evergrande pa de ¢vrige markedsdeltagere
og den finansielle sektor.

Fortsat udbredelse af coronavira samt forsyningsproblemer
bevirkede en moderat opbremsning i det gkonomiske mo-
mentum i 2. halvar af 2021, men pa et hgjt niveau. Trods op-
bremsningen forventer International Monetary Fund (IMF)
en vaekst pa 5,9% i den globale gkonomiske aktivitet i 2021,
faldende til 4,9% i 2022. Dette skal ses i lyset af, at den gko-
nomiske aktivitet faldt med 3,1% i 2020.

Ubalance i verdens forsyningskader

Den hgjere gkonomiske vaekst i 2021 pavirkede de globale
forsyningskaeder. | 2020 blev den globale gkonomiske aktivi-
tet reduceret, produktionskapaciteten nedskaret og lagerbe-
holdningerne blev pd mange omrader nedbragt til ekstremt
lave niveauer. Den pludselige vending i efterspgrgslen i 1.
halvar af 2021 kunne derfor ikke imgdekommes, hvilket
medfgrte et omfattende opadgaende prispres pa energi,
metaller, fgdevarer, fragtrater og halvfabrikata.
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Kraftigt stigende inflation

Vendingen i den gkonomiske aktivitet skabte en kraftig ef-
terspgrgsel efter ravarer som metaller og olie, ligesom halv-
fabrikata som bl.a. computerchips blev ramt af flaskehalse i
forsyningskaeden og blev en mangelvare i 2021. Derudover
var der begyndende ubalancer pa jobmarkedet, hvor virk-
somheder havde sveert ved at skaffe kvalificeret arbejds-
kraft. | USA var arbejdsstyrken siden udbruddet af corona-
pandemien blevet reduceret med ca. 5 millioner personer
som fglge af tidlig pensionering, frygt for virus og pasnings-
behov, mens beskaftigelsen i Danmark oversteg niveauet
fra fgr pandemiens udbrud.

Effekten af den ggede efterspgrgsel har veeret kraftige pris-
stigninger. Saledes steg raolieprisen malt i dollar over 50% i
2021, mens kobberprisen steg over 25%. Som fglge af de
seerlige mangelforhold for energi i Europa, steg spotgaspris-
en i regionen over 260% i 2021, men havde kort fgr jul veeret
oppe med 840% i forhold til arets start.

| 1. halvar medfgrte kombinationen af pludselig efterspgrg-
sel, flaskehalse og sakaldte helikopterpenge hos amerikan-
ske forbrugere en kraftig stigning i inflationen i USA. Saledes
steg inflationen til 5,4% i juni sammenholdt med samme ma-
ned aret forinden, hvilket var over den amerikanske central-
banks accepterede niveau for inflation pa omkring 2%. | juni
meddelte den amerikanske centralbank til markedet, at den
fandt inflationsstigningen midlertidig og derfor ville afvente
den videre udvikling.

Inflationen i USA fortsatte med at stige i 2. halvar af 2021 og
naede 7% mod slutningen af 2021. Det er det hgjeste niveau
siden 1982. Med begyndende tendenser til gget Ignstig-
ningstakt i 2. halvar eendrede den amerikanske centralbank
signaler mod slutningen af aret, hvor den ikke leengere be-
tegnede inflationsstigningen som midlertidig.

| Europa viste inflationen ogsa en stigende tendens, men ik-
ke i helt samme grad som i USA. Inflationen i EU blev opgjort
til 5,3% mod slutningen af 2021, hvilket er det hgjeste ni-
veau siden dannelsen af euroen. Der var imidlertid stor for-
skel mellem de enkelte EU-lande, hvor baltiske lande 13 i top-
pen med en inflation over 10%. Tyskland havde en inflation
pa under 6%, mens Danmark var mindre hardt ramt med en
inflation pa 3,4% beregnet efter EU's opggrelsesmetode. En-
ergiprisstigningerne var imidlertid en vaesentlig forklaring pa
forggelsen af inflationen, og renset for energi- og fgdevare-
priser viste kerneinflationen en mere behersket stigning pa
2,7% for EU som gennemsnit og pa 1,5% for Danmark.

Den ggede inflation tiltrak sig stgrre bevagenhed i de finan-
sielle markeder og satte centralbankerne i et dilemma gen-
nem 2021.

Centralbankernes dilemmaer

Siden udbruddet af corona i foraret 2020 har de ledende
centralbanker foretaget szenkning af styringsrenterne og
massive opkgb af obligationer i markedet for at sikre lav ren-
te, likviditet og stabilitet pa de finansielle markeder. Formal-
et hermed var genetableringen af den gkonomiske aktivitet
og beskaftigelsen, der led under nedlukningerne i de indled-
ende faser af pandemien.

Denne meget lempelige pengepolitik fortsatte gennem 2021.
Centralbankerne i USA og EU kgbte saledes rentebzerende
aktiver for henholdsvis 120 mia. dollar og 80 mia. euro pr.
maned. Stigningen i den gkonomiske aktivitet og i inflations-
raten begyndte at vaekke bekymring for den lempelige pen-
gepolitik og skabte en vis nervgsitet i de finansielle markeder
for stramninger heri. Dernaest blev markederne nervgse for,
hvordan centralbankerne kan fa afviklet den lempelige pen-
gepolitik over de kommende ar, uden at de finansielle mar-
keder kollapser.

Den amerikanske centralbank sggte Igbende i dens meddel-
elser til markedet at adressere dilemmaet mellem inflation
og sikring af den gkonomiske aktivitet. | juni angav den ame-
rikanske centralbank, at inflationsstigningen forventedes at
veere af midlertidig karakter. Den amerikanske arbejdslgshed
var fortsat pa et hgjere niveau end fgr pandemiens udbrud,
og den amerikanske centralbank gnskede ikke at foretage en
for tidlig stramning af pengepolitikken med den risiko, at op-
svinget i gkonomien blev kvalt. Udviklingen i 2. halvar med-
fgrte andringer i den amerikanske centralbanks signaler.
Mod slutningen af 2021 meddelte centralbanken, at den ville
nedtrappe og afslutte obligationstilbagekgb tidligere end fgr
annonceret, og at markedet skulle forvente forhgjelser af
styringsrenten allerede i 2022. Dermed fulgte den amerikan-
ske centralbank i sporet af den engelske og norske central-
bank, der allerede havde haevet styringsrenterne i 2021.
Selvom markedet forventer en forhgjelse af den amerikan-
ske styringsrente pa 1% gennem 2022, anses pengepolitik-
ken fortsat at veere lempelig og renten lav.

Den Europeiske Centralbank (ECB) har et lignende dilemma,
og har pa samme vis annonceret en reduktion i opkgbspro-
grammerne i 2022, men har vaeret mere tilbageholdende
med udmeldinger om renteforhgjelser. | coronakrisens fgr-
ste periode iveerksatte ECB to opkgbsprogrammer - Asset
Purchase Program (APP) og Pandemic Emergency Purchase
Program (PEPP). PEPP var planlagt til udlgb i marts 2022,
men ECB havde muligheden for forlaengelse, séfremt det var
pakraevet som fglge af coronakrisen. ECB besluttede i de-
cember 2021 at lade PEPP udlgbe i marts 2022, men obliga-
tionsopkgbene i andre programmer vil i stedet blive forhgjet
i de to fglgende kvartaler.
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ECBs andet hensyntagen i sin pengepolitik har veeret stats-
geeldssituationen i en reekke EU-lande, herunder seerligt Itali-
en. Udviklingen i statsgeelden i en reekke EU-lande er vokset
anseeligt under coronapandemien, og en rentestigning kan
derfor give flere stater budgetudfordringer med at servicere
geelden.

ECB har i sin politik derfor ogsa skulle afveje dilemmaet hg;j
inflation contra en ny statsgeeldskrise. Da savel lav rente
som hgj inflation er gavnlig for forgeeldede stater, kan det
vaere en forklaring pa, at ECB har vaeret tgvende med bud-
skaber om rentestigninger i 2021.
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Markedsudviklingen i 2021

Stigende rente pa statsobligationer

Fremgangen i den gkonomiske aktivitet samt tegn pa stigen-
de inflation bevirkede allerede i 1. halvar af 2021, at mar-
kedsrenterne pa statsobligationer viste en stigende tendens
pa globalt plan. Centralbankernes fortsatte obligationskgb i
markedet og signalerne om, at inflationsstigningen alene
vurderedes at veere midlertidig, medfgrte en behersket ren-
teudvikling i 2. halvar. Den kraftige stigning i inflationen
samt centralbankernes andrede signaler om strammere
pengepolitik bevirkede en stigende rente mod slutningen af
aret.

Renten pa 10-arige amerikanske statsobligationer steg med
0,6 procentpoint fra 0,9% til 1,5% ved udgangen af 1. halvar
2021, hvilket ogsa var niveauet ultimo aret. Udviklingen for
lange, tyske statsobligationer viste en mere behersket stig-
ning fra -0,5% til -0,2% i 2021, hvor rentestigningen tillige
indtraf i drets fgrste seks maneder.

For 2-arige amerikanske statsobligationer steg renten fra
0,1% til 0,3% i 1. halvar, for derefter at stige yderligere til ca.
0,7% ultimo 2021. Renten pa den 2-3rige tyske statsobliga-
tion steg behersket fra -0,72% til -0,66% gennem 1. halvar og
endte aret pa -0,65%.

Pa det danske obligationsmarked steg renten pa de 2-arige
statsobligationer med under 0,1 procentpoint over aret,
mens renten pa de 10-arige statsobligationer steg med
naesten 0,5 procentpoint og endte 2021 med en positiv ef-
fektiv rente for fgrste gang i et par ar.

Afkastet pa danske statsobligationer udviklede sig der-for
negativt i 2021. Lange danske statsobligationer malt ved
Nordea GCM 7Y indekset gav sdledes et afkast pa -2,2%,
mens korte danske statsobligationer malt ved Nordea GCM
2Y gav et afkast pa -0,6%.

Negative afkast pa danske realkreditobligationer

For danske realkreditobligationer betgd rentestigningen i
2021, at varigheden (renterisikoen) pa de konverterbare re-
alkreditobligationer steg sa kraftigt, at markedet i perioder
ikke kunne absorbere dette. Resultatet blev en markant ud-
videlse af kreditspandet til statsobligationer.

Afkastet pa realkreditobligationer, og szerligt konverterbare
realkreditobligationer, blev derfor noget lavere end for
statsobligationer i 2021. Lange konverterbare realkreditobli-
gationer malt ved Nordea CM 7Y gav séledes et afkast pa
-6,1% i 2021.

Faldende kreditspzaend pa erhvervsobligationer
Erhvervsobligationer oplevede i 2021 en blandet udvikling
afhaengigt af kreditrating. Generelt blev obligationerne af-
kastmaessigt belastet af rentestigningen, hvilket isaer udford-
rede erhvervsobligationer med hgj rating og lang Igbetid.
Stigende gkonomisk vaekst gav tiltro til et lavere niveau for
betalingsstandsninger eller nedjusteringer af kreditrating,
hvilket bevirkede en indsnaevring i kreditspaendene i 2021,
seerligt i high yield segmentet. Risikopraeemien for kreditobli-
gationer naermede sig rekordlave niveauer mod slutningen
af aret.

Globale investment grade obligationer gav kurssikret til dan-
ske kroner et afkast pa -1,8%, mens globale high yield obliga-
tioner kurssikret gav et afkast pa 2,2% i 2021. Udviklingen i
det globale kreditobligationsmarked daekkede over, at sikre
erhvervsobligationer opnaede negative afkast som fglge af
rentestigningen, mens high yield erhvervsobligationer opna-
ede positive afkast som fglge af indsnaevring af kreditspaend
og mindre rentefglsomhed.

Negative afkast pa emerging markets obligationer
Udviklingen i markedet for emerging markets obligationer
blev praeget af negativ kursudvikling og rentestigning i 2021.
Bevaeggrunden var den stigende amerikanske rente, idet
kreditspaendene primaert bevaegede sig sidelaens gennem ar-
et.

Den staerkt stigende oliepris pavirkede de forskellige region-
er og lande i aktivklassen uens, idet Mellemgsten som region
gav hgjeste afkast i 2021, mens Latinamerika leverede det
laveste afkast. Den politiske situation omkring Ukraine og i
Tyrkiet bevirkede, at Europa som region gav det naestlaveste
afkast.

Seerligt udviklingen i Tyrkiet illustrerede den politiske risiko,
der er i aktivklassen. Praesident Erdogan intervenerede i den
tyrkiske centralbanks pengepolitik ved at fyre centralbankdi-
rektgren i foraret 2021 og forlangte rentesaenkning for at
bekaempe inflationen. Den nye centralbankledelse seenkede
styringsrenten med 5 procentpoint med det resultat, at den
tyrkiske lira mistede naesten halvdelen af sin veerdi overfor
dollar i 2021. Som effekt heraf steg inflationen til 36% i Tyr-
kiet.

Markedet malt med JP Morgan GBI-EM Global Diversified
Composite faldt med 1,9% i 2021.

Globale aktier i kraftige kursstigninger

De globale aktiemarkeder oplevede kraftige kursstigninger i
2021. Udrulning af vaccinationsprogrammer og gendbning af
det globale samfund skabte gget efterspgrgsel. Kombineret
med fortsat lempelig pengepolitik og ekspansiv finanspolitik
skabte det en hurtig vending i den gkonomiske vakst, hvil-
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ket bevirkede en kraftigt stigende indtjening i selskaberne pa
globalt plan i 2021. P& den baggrund steg de globale aktier
markant i 2021.

Verdensmarkedsindekset steg med 27,6% malt ved MSCI AC
World indekset i danske kroner i 2021. Afkastudviklingen
blev hjulpet af en styrkelse af den amerikanske dollar over-
for danske kroner pa 7,5%. MSCI USA, MSCI Europe, MSCI
Japan og MSCI Emerging Markets gav afkast pa henholdsvis
36,0%, 25,0%, 9,3% og 4,8% i 2021. Det var szrligt ameri-
kanske aktier, der steg mest, godt hjulpet af de store tekno-
logiselskaber som Apple, Microsoft, Alphabet (Google) og
Meta Platforms (Facebook). Derimod blev emerging markets
aktier trukket ned af Kina, hvor isaer kinesiske teknologiak-
tier som Alibaba, Tencent og JD.com mgdte modvind som
folge af gget regulering og politisk indblanding i Kina.

Udviklingen i det globale aktiemarked blev pavirket af den
rotation i markedet, som blev igangsat primo november
2020 efter fremkomsten af positive vaccinemeldinger. Val-
ueaktier fortsatte saledes med at klare sig bedre end vaekst-
aktier i 2021. Det globale valueaktieindeks gav et afkast, der
var 3,1 procentpoint hgjere end det globale vaekstaktiein-
deks.

Positive afkast pa danske aktier

Danske aktier gav i 2021 et afkast pa 19,5% malt ved OMXC-
CapGl indekset. De store danske aktier malt ved OMXC25-
indekset steg med 18,6%, mens de mellemstore og mindre
selskaber malt ved OMX Copenhagen ex. OMXC20-indekset
steg med 22,5% i 2021.

Det danske marked blev trukket af en kraftigt positiv udvik-
ling i transportselskaber som A.P. Mgller-Marsk og DSV,
ligesom ogsa Novo Nordisk havde en positiv indflydelse pa
markedets samlede afkast. Derudover udviste bankerne sto-
re kursstigninger i 2021 med Danske Bank som en undtagel-
se. Prsted og Vestas Wind Systems trak derimod markedets
afkastudvikling ned, da gevinsthjemtagning satte ind efter
kraftige kursstigninger i det foregaende ar.
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Risikoforhold i foreningens afdelinger

Risikoprofilen i foreningens afdelinger er fgrst og fremmest
bestemt i foreningens vedtaegter og prospekt. | forlengelse
heraf fastleegger bestyrelsen desuden en raekke detaljerede
investeringsretningslinjer for direktionen og foreningens in-
vesteringsradgivere.

Dette og det fglgende afsnit beskriver de vaesentligste risiko-
forhold i foreningens afdelinger, og hvordan foreningens le-
delse handterer spgrgsmalet om risici generelt.

Risiko

Ved enhver investering er der usikkerhed om det fremtidige
afkast, og der er samtidig en risiko for at tabe den investe-
rede formue helt eller delvist. Selv ved placering af penge i
banken kan der vaere en risiko for, at banken gar konkurs, og
indskyderen taber sine penge i det omfang, at belgbet ikke er
daekket af en indskydergaranti.

Standardafvigelse

Risiko kan opfattes pa mange mader. | den finansielle verden
bliver risiko oftest beskrevet som afvigelser fra det forven-
tede afkast. Jo stgrre afvigelse fra det forventede afkast, man
som investor kan opleve, desto stgrre er risikoen.

Et mal for denne risiko er begrebet ’standardafvigelse pa af-
kastet’. Standardafvigelsen pa et afkast er et udtryk for af-
vigelsen i en given periodes afkast i forhold til gennemsnits-
afkastet over en laengere periode. Jo stgrre afvigelse, desto
mere usikker eller risikobetonet er investeringen. Begraens-
ningen i dette mal er, at beregningen er baseret pa historiske
afkast, der ikke ngdvendigvis siger noget om, hvordan risi-
koen vil udvikle sig i fremtiden.

Maksimalt registreret kursfald

Mange investorer taenker mest pa risiko som risikoen for sto-
re tab pa deres investeringer. Dette kan opggres pa flere ma-
der. Tabellen sidst i dette afsnit viser det maksimale fald i in-
dre veerdi registreret over Igbende 12 maneder samt det
maksimalt registrerede fald i indre vaerdi uanset tidsperiode
— opgjort for hver enkelt afdeling i foreningen. For afdelinger,
der kun har eksisteret i kort tid, er beregningerne suppleret
med maksimalt kursfald for benchmark.

Ogsa disse mal er afhaengige af historiske data, og fremtidige
tab kan derfor risikere at blive stgrre.

Risikoskalaen i Central Investorinformation
Risikoskalaen i Central Investorinformation (Cl) angiver en
risikovurdering af en afdeling. Skalaen gar fra 1 til 7, hvor 7
angiver den mest risikobetonede investering.

Tabellen sidst i afsnittet viser indplaceringen af foreningens
afdelinger pa risikoskalaen ultimo 2021. Placeringen i risiko-
skalaen er ikke fast, men kan andre sig over tid.

Risikovurdering

Som tabellen viser, har afdelinger med korte obligationer
som ventet den laveste standardafvigelse, mens aktieafde-
linger har den hgjeste standardafvigelse. De maksimale kurs-
fald er tilsvarende lavest i afdelinger med korte obligationer
og hgjest for aktieafdelingerne.

Baseret pa disse tal og pa historiske erfaringer med de enkel-
te aktivklasser har foreningen desuden angivet en risikovur-
dering af afdelinger ud fra foreningens egen risikoskala med
kategorierne lav, middel og hgj risiko.
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Risikovurdering i foreningens afdelinger

Afdeling Standard- Maks. reg. 12 Maksimalt regi- Cl-risikoskala Risikovurdering

afvigelse maneders kurs- streret kursfald (1-7)

fald

LI Aktier Danmark Indeks 15,8% 56,7% 61,6% 6 Hgj
LI Aktier Emerging Markets 16,5% 36,9% 36,9% 6 Hgj
LI Aktier Europa 14,7% 48,2% 54,1% 5 Hgj
LI Aktier Globale Indeks 13,3% 51,7% 58,9% 5 Hoj
LI Aktier Globale 15,6% 47,6% 52,2% 6 Hogj
LI Aktier Globale Akk. - KL 15,7% 32,4% 32,4% 6 Hgj
LI Aktier Globale Il 12,5% 46,0% 56,1% 5 Hgj
LI Aktier Globale Il Akk. - KL 12,5% 33,2% 33,2% 5 Hgj
LI Aktier Globale Il 15,5% 37,1% 37,1% 6 Hgj
LI Aktier Globale Ill Akk. - KL " 15,2% 37,2% 37,2% 6 Hgj
LI Indeksobligationer Globale 5,4% 11,4% 12,0% 4 Middel
LI Obligationer Emerging Markets 9,2% 23,2% 23,2% 4 Middel
LI Obligationer Emerging Markets Akk. - 9,2% 23,1% 23,1% 4 Middel
KL
LI Obligationer Europa 3,2% 6,4% 6,4% 3 Middel
LI Obligationer Europa Akk. - KL 3,1% 5,9% 5,9% 3 Middel
LI Obligationer Europa Korte 0,8% 2,2% 2,5% 2 Lav
LI Obligationer Globale High Yield 7,3% 20,3% 20,3% 4 Middel
LI Obligationer Globale High Yield Akk. - 7,3% 35,2% 35,7% 4 Middel
KL
LI Obligationer Globale Investment Grade 5,9% 15,7% 15,7% 4 Middel
LI Obligationer Globale Investment Grade 5,8% 15,4% 15,4% 4 Middel
Akk. - KL
LI Obligationer USA KL 4,9% 8,4% 8,4% 4 Middel
LI Obligationer High Yield Europa KL 6,1% 18,1% 18,1% 4 Middel
LI Obligationer High Yield USA KL 8,4% 22,3% 22,5% 4 Middel
LI Obligationer Hard Valuta Emerging 7,8% 21,0% 21,0% 4 Middel
Markets - KL ")
LI Obligationer Hard Valuta Emerging 7,9% 21,3% 21,3% 4 Middel
Markets Akk. - KL )
LI Aktier Globale Klimatransition V) 15,1% 7,0% 7,0% 6 Hoj
LI Aktier Globale Indeks Akk. - KL 15,0% 3,3% 3,3% 5 Hgj
Note: 1) For afdelinger med en levetid pa under 3 ar er ovennavnte risikonggletal baseret pa afkasttal, der er blevet suppleret med bench-
markafkast.
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Risikofaktorer og risikostyring

Risikoen for afkastudsving i foreningens afdelinger afhaenger
af en raekke forskellige risikofaktorer samt af de foranstalt-
ninger, foreningens ledelse har besluttet for at styre risi-
koen. Risikofaktorerne varierer fra aktivklasse til aktivklasse
og fra afdeling til afdeling.

Se hvilke af de naevnte risikofaktorer, der er szerligt relevan-
te for de enkelte afdelinger, iafdelingsberetningerne.

Aktiemarkedsrisiko

Kursudviklingen pa aktiemarkederne kan til tider svinge vold-
somt, og kursveerdien pa aktier kan falde meget og hurtigt.
Aktiemarkederne kan blive udsat for sarlige politiske eller
reguleringsmaessige forhold, som kan pavirke veerdien af en
afdelings aktieinvesteringer. Desuden vil markedsmaessige,
sektormaessige, nationale, regionale eller generelle gkono-
miske forhold kunne pavirke vaerdien af en afdelings investe-
ring bade positivt og negativt.

Emerging markets risiko

Emerging markets deaekker lande i @steuropa, Latinamerika,
Afrika og Asien. Falles for landene er, at de kan vaere kende-
tegnet ved politisk ustabilitet og risiko for fx nationalisering
og konfiskation af private virksomheder eller statslig over-
vagning og kontrol. Korruption kan vaere udbredt. De finan-
sielle markeder kan vaere praeget af usikre forhold omkring
depoter, registrering og afvikling, og den gkonomiske udvik-
ling kan veere usikker og forbundet med risiko for devalue-
ring af valutaen og hyperinflation. Desuden kan likviditeten
pa emerging markets vaere lav som fglge af gkonomiske og
politiske andringer samt naturkatastrofer, og effekten kan
veere langvarig. Emerging markets kan saledes vaere forbun-
det med risici, som ikke findes pa de udviklede finansielle
markeder.

Geografisk risiko

Investering i veerdipapirer i et begraenset geografisk omrade
eller ét enkelt land giver en szerlig risiko. Fx kan de finansielle
markeder i det pageeldende omrade eller land blive udsat for
seerlige politiske eller reguleringsmaessige forhold, som kan
pavirke veerdien af en afdelings investering. Desuden vil mar-
kedsmaessige eller generelle gkonomiske forhold i det en-
kelte omrade eller land, fx valuta og renteniveau, pavirke in-
vesteringens veerdi.

Kreditrisiko

Kreditrisiko knytter sig iszer til en afdelings investering i obli-
gationer. En obligation indebaerer en risiko for tab, hvis ud-
stederen ikke kan overholde sine betalingsforpligtelser i
form af rente og afdrag pa obligationsgzlden.

Foreningens obligationsafdelinger med undtagelse af afdel-
ingerne med high yield obligationer, emerging markets obli-
gationer og med investment grade obligationer investerer
alene i stats- og realkreditobligationer, hvor kreditrisikoen
generelt anses som relativt begraenset.

Afdelingerne med high yield obligationer, emerging markets
obligationer og investment grade obligationer skal i princip-
pet veere fuldt eksponeret til kreditrisiko, for der igennem at
opna et merafkast i form af risikopraemien i erhvervsobliga-
tionerne og statsobligationer med kreditrisiko.

Risikoen i afdelingerne styres ved, at der som udgangspunkt
investeres maksimalt 5% af formuen i en enkelt udstedelse.
Der kan dog investeres op til 10% i en enkelt udstedelse, sa-
fremt sadanne investeringer samlet ikke udggr over 40% af
en afdelings formue. For statsobligationer kan andelen vaere
35% af formuen i en enkelt udsteder.
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Tabellen herunder viser, hvordan investeringerne i forenin-
gens obligationsafdelinger ultimo 2021 er fordelt pa udsted-
ere med forskellig kreditrisiko.

Fordeling pa udsteder ultimo 2021

Afdeling Andel i Andel i Andel i
stats- realkredit- erhvervs-
obligationer obligationer obligationer

LI Indeksobligationer 100,0% - -
Globale

LI Obligationer 100,0% - -
Emerging Markets

LI Obligationer
Emerging Markets
Akk. - KL

100,0% - -

LI Obligationer Euro- 11,2% 88,8% -
pa

LI Obligationer Euro- 12,0% 88,0% -
pa Akk. - KL

LI Obligationer Euro- 5,8%
pa Korte

94,2% -

LI Obligationer Glo-
bale High Yield

1,5% - 98,5%

LI Obligationer Glo- 1,5% - 98,5%
bale High Yield Akk. -
KL

LI Obligationer Glo-
bale Investment
Grade

9,7% - 90,3%

LI Obligationer Glo- 12,8% - 87,2%
bale Investment
Grade Akk. - KL

LI Obligationer USA
KL

100,0% - -

LI Obligationer High - - 100,0%
Yield Europa KL

LI Obligationer High - - 100,0%
Yield USA KL
LI Obligationer Hard 92,8% - 7,2%

Valuta Emerging
Markets - KL

LI Obligationer Hard 92,8% - 7,2%
Valuta Emerging
Markets Akk. - KL

Note: Andel i statsobligationer inkluderer statsgaranterede obligatio-
ner.

Likviditetsrisiko

| szerlige tilfeelde kan lokale, nationale eller globale forhold
betyde, at nogle veerdipapirer og valutaer kan vaere svaere at
kobe og/eller salge. Det kan fx veere, fordi der kun er ud-
stedt fa veerdipapirer af den pagaeldende slags, sa stgrre kgb
eller salg kan presse markedsprisen pa veaerdipapirer meget
enten op eller ned. Det kan i sig selv pavirke veerdien af afde-
lingens investeringer. Det kan i sjaeldne tilfaelde betyde, at
afdelingen ma suspendere indlgsning og salg af nye investe-
ringsbeviser i en kortere eller lzengere periode.

Modpartsrisiko

Nar en afdeling investerer i afledte finansielle instrumenter
og depotbeviser, som fx ADR’s og GDR's, eller foretager ud-
Ian af veerdipapirer kan der vaere en risiko for, at modparten
ikke overholder sine forpligtelser. Det kan betyde et tab for
afdelingen.

| det omfang foreningen anvender afledte finansielle instru-
menter, vil foreningens ledelse sgge at reducere modparts-
risikoen ved indgaelse af aftaler om udveksling af sikkerhed
(kollateral) med modparterne.

Politisk risiko

Veaerdien af investeringen i vaerdipapirer kan pavirkes af poli-
tiske beslutninger, der ikke var kendt pa tidspunktet for in-
vesteringen.

Rente- og obligationsmarkedsrisiko

En afdeling, der investerer pa obligationsmarkeder, vil veaere
udsat for risiko ved svingende renteniveau. Renteniveauet
bliver pavirket af bade nationale og internationale makro-
gkonomiske forhold, som fx konjunkturer, finans- og penge-
politik og inflationsforventninger. Nar renteniveauet stiger,
betyder det kursfald pa obligationer, sa veerdien af en afde-
lings investeringer falder. Renterisikoen kan beskrives ved
begrebet varighed, som bl.a. er et udtryk for kursrisikoen pa
de obligationer, afdelingen investerer i. Jo lavere varighed,
desto mere kursstabile er obligationerne, hvis renten @&ndrer
sig.

| tabellen nedenfor er angivet varigheden for foreningens
obligationsafdelinger ultimo 2021.
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Renterisiko i obligationsafdelinger ultimo 2021

Afdeling Varighed Varigheds-
ultimo 2021  begraensning

LI Indeksobligationer Glo- 4,8

bale

LI Obligationer Emerging 5,3

Markets

LI Obligationer Emerging 5,3

Markets Akk. - KL

LI Obligationer Europa 6,7 3-7
LI Obligationer Europa Akk. 6,7 3-7
- KL

LI Obligationer Europa Kor- 1,8 Maks 3
te

LI Obligationer Globale 4,5

High Yield

LI Obligationer Globale 4,5

High Yield Akk. - KL

LI Obligationer Globale In- 7,3

vestment Grade

LI Obligationer Globale In- 7,4

vestment Grade Akk. - KL

LI Obligationer USA KL 7,9

LI Obligationer High Yield 4,1

Europa KL

LI Obligationer High Yield 4,9

USA KL

LI Obligationer Hard Valuta 8,0

Emerging Markets - KL

LI Obligationer Hard Valuta 7,9
Emerging Markets Akk. - KL

Note: Varighedsmalet er den korrigerede varighed.

En varighed pa 3 ar angiver, at en rentestigning pa ét pro-
centpoint vil medfgre et kursfald pa ca. tre procent i afde-
lingen.

For at styre renterisikoen er der i foreningens vedtaegter og
prospekt fastsat graenser for varighedens stgrrelse. Forenin-
gens ledelse overvager Igbende, at graenserne bliver over-
holdt.

For afdelingerne med high vyield obligationer, investment
grade obligationer, emerging markets obligationer og in-
deksobligationer er der ikke vedtegtsmaessige eller pros-
pektmaessige begransninger pa varigheden.

Risiko ved investeringsstil

En afdeling, der er afgraenset til at investere i en saerlig del af
aktie- eller obligationsmarkedet, har en risiko for, at efter-
spgrgslen pa de finansielle markeder i perioder flytter vaek
fra denne szerlige del af markedet. | disse perioder kan vaer-
dien af afdelingens investeringer falde eller give et lavere af-
kast end markedet.

Risiko pa kontantindestaende

En afdeling kan have en stgrre eller mindre del af sin formue
som kontantindestaende eller aftaleindskud i et pengeinsti-
tut, bl.a. i foreningens depotselskab. Det giver afdelingen en
risiko for tab, hvis pengeinstituttet gar konkurs.

Risiko ved kreditspaend/rentespaend
Kreditspaend/rentespaend udtrykker renteforskellen mellem
sikre statsobligationer og andre obligationstyper, der er ud-
stedt i samme valuta og med samme Igbetid. Kreditspaendet
viser den praemie i form af ekstra rente, som investor far, for
at patage sig en ekstra kreditrisiko ved investeringer i de an-
dre mindre sikre obligationer. | perioder med uro pa de
finansielle markeder kan rentespaendene udvide sig hurtigt
og meget, og det kan give kurstab pa en afdelings investerin-
ger.

Udstederspecifik risiko

Et enkelt veaerdipapir vil kunne svinge mere i veerdi end det
samlede marked og vil dermed kunne give et afkast, der er
meget forskelligt fra markedets. Vaerdien af det enkelte veer-
dipapir vil bl.a. afhaenge af indtjeningen hos udstederen, fx
selskabet bag en aktie eller en virksomhedsobligation, som
igen kan veaere pavirket af fx lovgivningsmaessige, konkurren-
cemaessige og likviditetsmaessige forhold. Hvis en afdeling
investerer en stor procentdel af sin formue i ét enkelt vaerdi-
papir, bliver den mere fglsom over for udviklingen hos den-
ne udsteder, og veerdien af afdelingen kan variere meget.
Hvis udsteder gar konkurs, kan afdelingen fa et tab.

Styring af selskabsspecifik risiko sker ved begraensning af po-
sitioner i det enkelte selskab. | foreningens afdelinger an-
vendes den begraensning, der er i lov om investeringsfore-
ninger m.v. Dette medfgrer, at der maksimalt ma investeres
5% af formuen i en enkelt udstedelse. Der kan dog investe-
res op til 10% i en enkelt udstedelse, safremt sadanne inve-
steringer samlet ikke udggr over 40% af en afdelings formue.

Investeringsstilen samt investeringsuniverset bevirker, at der
er stor forskel i spredningen af portefgljen i foreningens en-
kelte afdelinger med aktier eller erhvervsobligationer.
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Tabellen herunder beskriver spredningen af portefgljen i
foreningens aktieafdelinger ultimo 2021.

Koncentration i aktieafdelingerne ultimo 2021

Afdeling Antal Stgrste Top 5
selskaber position andele

LI Aktier Danmark 27 14,0% 50%

Indeks

LI Aktier Emerging 55 7,8% 23%

Markets

LI Aktier Europa 78 4,7% 21%

LI Aktier Globale 1.407 5,1% 19%

Indeks

LI Aktier Globale 85 3,4% 16%

LI Aktier Globale 86 3,4% 16%

Akk. - KL

LI Aktier Globale Il 347 2,8% 11%

LI Aktier Globale Il 341 2,9% 11%

Akk. - KL

LI Aktier Globale IlI 29 5,9% 27%

LI Aktier Globale IlI 30 5,9% 27%

Akk. - KL

LI Aktier Globale 51 4,0% 16%

Klimatransition

LI Aktier Globale 410 5,8% 18%
Indeks Akk. - KL

Af tabellen fremgar, at der er stor spredning pa selskaber i
afdeling LI Aktier Globale Indeks, der spger at kopiere afkast-
et af et indeks. Derudover er der stor spredning i afdeling LI
Aktier Globale Il og afdeling LI Aktier Globale Il Akk., hvor
den selskabsspecifikke risiko tillige ma anses som vaerende
begraenset. Derimod er der en stgrre koncentration af porte-
fgljen i afdelingerne LI Aktier Danmark Indeks og LI Aktier
Globale lIl. | disse afdelinger ma den selskabsspecifikke risiko
anses som vaerende mere betydende.

| de fire afdelinger med high yield obligationer er spredning-
en pa selskaber ogsa meget hgj, og den selskabsspecifikke ri-
siko dermed lav.

Udtraeksrisiko

Hvis en afdeling investerer i konverterbare realkreditobliga-
tioner, kan der vaere en risiko for ekstraordinaere indfrielser.
Det kan give tab for afdelingen, hvis de indfriede obligatio-
ner har en kursvaerdi over 100, og indfrielsen ikke var ventet
i markedet.

Valutarisiko

Investeringer i udenlandske veerdipapirer giver en risiko ved
omveksling fra udenlandske valutaer til danske kroner, fordi
valutakurserne kan svinge. Disse udsving kan pavirke veerdi-
en af investeringerne i en afdeling, der investerer i udenland-
ske veerdipapirer i bade positiv eller negativ retning. En afde-
ling, som investerer i danske veerdipapirer har fx ingen direk-
te valutarisiko, mens en afdeling som investerer i europae-
iske veerdipapirer har begraenset valutarisiko. En afdeling,
som systematisk kurssikrer mod danske kroner, har en me-
get begraenset valutarisiko. Det vil veere beskrevet under den
enkelte afdelings investeringsomrade, om den laver en sa-
dan kurssikring.

| afdelingerne LI Obligationer Europa, LI Obligationer Europa
Akk. og LI Obligationer Europa Korte kan der investeres i ud-
enlandske obligationer udstedt i euro. Denne mulighed for
investeringer i euro-denominerede obligationer har ikke vae-
ret benyttet i afdeling LI Obligationer Europa og LI Obliga-
tioner Europa Akk. i 2021.

| foreningens afdelinger med high yield obligationer, emer-
ging markets obligationer og investment grade obligationer
kan der investeres i obligationer udstedt i andre valutaer end
euro. Valutakursrisikoen reduceres ved anvendelse af valuta-
terminsforretninger. Som udgangspunkt sgges en fuld valu-
takursafdaekning i disse afdelinger, dog minimum 95% af va-
lutapositioner i andet end euro.

Foreningens aktieafdelinger afdaekker ikke valutarisikoen.
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Tabellen herunder viser den procentvise fordeling af investe-

ringer pa en raekke valutaer i foreningens aktieafdelinger ul-

timo 2021.

Valutaeksponering i aktieafdelingerne ultimo 2021

Afdeling DKKog USD GBP
EUR relate-
ret

LI Aktier Danmark  100% - -
Indeks

LI Aktier Emer- 4% 10% -
ging Markets

LI Aktier Europa 46% - 37%

LI Aktier Globale 10% 71% 3%
Indeks

LI Aktier Globale 9% 64% 4%
LI Aktier Globale 9% 64% 4%
Akk. - KL

LI Aktier Globale 9% 61% 6%
1]

LI Aktier Globale 8% 63% 6%
Il Akk. - KL

LI Aktier Globale 12% 64% -
11l

LI Aktier Globale 12% 64% -
Il Akk. - KL

LI Aktier Globale 40% 37% 1%
Klimatransition

LI Aktier Globale 10% 70% 4%
Indeks Akk. - KL

JPY  @vrige
- 86%
- 17%
6% 10%
5% 18%
5% 18%
6% 18%
6% 18%

12% 12%

12% 12%

9% 13%

6% 10%
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Fund Governance

Generelt

Fund Governance vedrgrer regler for god ledelse af investe-
ringsforeninger mv. og ledelsens forvaltning af sit ansvar.
Der er detaljerede myndighedsregler for ledelsen af fore-
ningen. De grundlaeggende rammer er fastlagt i lov om in-
vesteringsforeninger m.v. Hertil kommer konkrete anvisning-
er i bekendtggrelsen om ledelse, styring og administration af
investeringsforeninger samt vejledninger og anbefalinger fra
Finanstilsynet.

Foreningens gverste myndighed er generalforsamlingen, der
bl.a. skal vaelge en bestyrelse og en revisor for foreningen.

Bestyrelsen har udpeget et investeringsforvaltningsselskab,
Nykredit Portefglje Administration A/S, der skal fungere som
direktion og lede foreningens daglige virksomhed. Bestyrel-
sen har ogsa valgt et depotselskab, The Bank of New York
Mellon SA/NV, Copenhagen Branch, filial af The Bank of New
York Mellon SA/NV, Belgien, til at sta for opbevaring af fore-
ningens aktiver og afvikling af betalinger. De forskellige par-
ters funktion er beskrevet i foreningens vedtaegter, bestyrel-
sens forretningsorden, bestyrelsens retningslinjer til direk-
tionen samt aftaler mellem foreningen og dens samarbejds-
partnere.

Investering Danmark, der er investeringsfondenes branche-
organisation, har udarbejdet et saet anbefalinger til sine
medlemmer om Fund Governance samt Best Practice for be-
styrelser. Samtidig har Nasdaq Copenhagen A/S besluttet, at
de offentligt handlede selskaber skal forholde sig til reglerne
for god selskabsledelse pa "fglg-eller-forklar”-basis. Det er
bestyrelsens holdning, at foreningen som udgangspunkt fgl-
ger Investering Danmarks anbefalinger, og at foreningen
herudover bgr vaere opmarksom pa de til enhver tid geel-
dende Corporate Governance regler for offentligt handlede
selskaber.

Generalforsamling og investorforhold

Foreningens vedtaegtsmaessige bindeled til investorerne er
generalforsamlingen, som hvert ar holder sit ordinaere mgde
inden udgangen af april. Indkaldelse til generalforsamling bli-
ver udsendt i god tid og udformet pa en made, som giver in-
vestorerne mulighed for at fa indblik i de spgrgsmal, der er
til behandling pa mgdet. Materialet vil desuden ligge pa
foreningens hjemmeside.

Den vigtigste kommunikationskanal til investorerne ud over
generalforsamlingen er foreningens hjemmeside Ipi.vponli-
ne.dk.

Bestyrelse og gvrig ledelse af foreningen
Foreningens bestyrelse bestar af tre medlemmer, der er
naermere beskrevet i afsnittet 'Foreningens bestyrelse'.

Bestyrelsens opgaver er beskrevet i foreningens vedtaegter
og forretningsorden. Bestyrelsen laegger isaer vaegt pa

— at kontrollere, at foreningens samarbejdspartnere over-
holder myndighedskrav, aftaler og bestyrelsens beslut-
ninger

— at sikre, at aftaler med foreningens samarbejdspartnere
udformes sdledes, at de giver foreningen det bedst mu-
lige forhold mellem ydelse og pris sammenlignet med
andre mulige samarbejdspartnere

— at udforme en investeringsstrategi, der er i overensstem-
melse med vedtaegter og prospekter, og Igbende justere
den

— at sikre, at foreningens struktur er i overensstemmelse
med investorernes investeringsbehov

— at sikre, at hver afdeling leverer det bedst mulige afkast
givet afdelingens investeringsstil og risikoprofil

Bestyrelsen og dens medlemmer er uafhaengige af Nykredit-
koncernen, foreningens distributgr samt foreningens porte-
foljeforvaltere og radgivere.

Bestyrelsen er opmarksom pa, at der kan veere interesse-
konflikter mellem foreningen og de selskaber, som forenin-
gen samarbejder med. Foreningen og Nykredit Portefglje
Administration A/S har udarbejdet en politik for handtering
af interessekonflikter.

Bestyrelsen gennemgar sin forretningsorden hvert ar.

Alle bestyrelsesmedlemmer er pa valg hvert ar. Bestyrelsen
leegger veegt pa erfaring ved udfgrelse af sine kontrolop-
gaver. Den har derfor ikke fastsat en gvre graense for, hvor
mange valgperioder et bestyrelsesmedlem kan opna. Fore-
ningens vedtaegter har dog sat en aldersgraense for bestyrel-
sens medlemmer pa 70 ar.

Bestyrelsen gennemfgrer hvert ar en evaluering af egne
kompetencer og samarbejdet i bestyrelsen. Bestyrelsens
stgrrelse og sammensatning i relation til bl.a. erfaring, kgn
og alder er en del af overvejelserne i denne evaluering.
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| stedet for en egentlig direktion har foreningen ansat Nykre-
dit Portefglie Administration A/S som investeringsforvalt-
ningsselskab. Det betyder, at foreningens bestyrelse ikke har
direkte indflydelse pa vederlagspolitik og direktionsaflgnning
i investeringsforvaltningsselskabet. Disse bliver fastsat af Ny-
kredit Portefglje Administrations bestyrelse, som er uafhaen-
gig af foreningen og uden personsammenfald. Foreningen
aflgnner investeringsforvaltningsselskabet i henhold til den
indgaede aftale, jf. foreningens prospekter.

Bestyrelsen gennemfgrer hvert ar en evaluering af samarbej-
det mellem bestyrelsen og investeringsforvaltningsselskabet
samt med direktionen heri.

Forretningsgange

Der er lavet skriftlige forretningsgange pa alle omrader, der
er vigtige for foreningen. Samtidig er der funktionsadskillelse
i den daglige drift i investeringsforvaltningsselskabet samt
uafhaengige compliance- og risikostyringsfunktioner, der Ig-
bende kontrollerer, at lovgivning og placeringsregler bliver
overholdt. Disse enheder rapporterer bade til foreningens
bestyrelse og investeringsforvaltningsselskabets direktion.

Direktionen i investeringsforvaltningsselskabet har udpeget
en klageansvarlig for at sikre en hurtig og effektiv behandling
af eventuelle klager. Proceduren for en eventuel klage er be-
skrevet pa foreningens hjemmeside Ipi.vponline.dk.

Delegering og eksterne leverandgrer af serviceydel-
ser

Foreningen har i gjeblikket delegeret fglgende opgaver: In-
vesteringsradgivning, market maker, investorradgivning,
markedsfgring og distribution.

Aftaler om delegering af opgaver er indgaet i overensstem-
melse med reglerne i §§ 64-66 i lov om investeringsforenin-
ger m.v.

De delegerede opgaver bliver Igbende kontrolleret af direk-
tionen i investeringsforvaltningsselskabet. Desuden evalue-
rer bestyrelsen hvert ar pris og kvalitet pad de uddelegerede
opgaver.

Handel med investeringsbeviser

Vilkarene for vaerdifastsaettelse, emission, indlgsning og han-
del med foreningens andele er beskrevet i foreningens ved-
taegter og prospekter, der kan hentes via hjemmesiden Ipi.v-
ponline.dk.

Foreningen har via investeringsforvaltningsselskabet indgaet
aftaler om betaling af tegningsprovision og markedsfgrings-
bidrag til udvalgte distributgrer. Se mere om disse aftaler i
afsnittet 'Vaesentlige aftaler'. Aftalerne er bl.a. indgaet for at
sikre en kompetent radgivning og servicering af investo-

rerne. Aftalerne er desuden indgaet, for at foreningen kan
vaere konkurrencedygtig i forhold til at tiltraeekke nye investo-
rer og dermed gge foreningens st@rrelse.

Bestyrelsen sikrer gennem aftaler og rapportering fra in-
vesteringsforvaltningsselskabet, at markedsfgring af forenin-
gen sker i overensstemmelse med god markedsfgringsskik,
samt at distributgrerne overholder reglerne for investorbe-
skyttelse og god skik i finansielle virksomheder og har det
forngdne kendskab til foreningens produkter.

Handel med underliggende vaerdipapirer

Foreningen har i sin aftale med portefgljeforvalterne og in-
vesteringsradgiverne betinget sig de bedst mulige handelsvil-
kar for de enkelte handler, sakaldt ”"best execution”. Det be-
tyder, at radgiver skal sikre de bedst mulige handler med
hensyn til bl.a. samtlige omkostninger, afviklingshastighed
og sandsynligheden for gennemfgrelse af handlen.

Risikostyring og regnskabsafslutning

Foreningens finansielle risici styres inden for rammerne af
vedtaegter, prospekter og de investeringsretningslinjer, der
er fastsat i aftalerne med investeringsforvaltningsselskab,
portefgljeforvalterne, investeringsradgiverne og depotsel-
skab. Investeringsretningslinjerne er udfaerdiget i overens-
stemmelse med den risikoprofil, som bestyrelsen har fastlagt
for de enkelte afdelinger. Direktionen i investeringsforvalt-
ningsselskabet rapporterer Igbende til bestyrelsen om over-
holdelsen af rammerne i sakaldte compliance-oversigter.

Bestyrelsen fgrer tilsyn med, at investeringsforvaltningssel-
skabet har den ngdvendige it-sikkerhed. Dette sker ved rap-
porteringer og ved at indhente erklaeringer fra revisionen.

Foreningens risikostyring evalueres mindst en gang arligt i
forbindelse med forberedelsen af arsrapporten.

Bestyrelsen vurderer hele foreningens regnskabsafslutnings-
proces inden regnskabsafslutningen.

Foreningens aktionzerrettigheder

| de afdelinger, der investerer enten direkte i aktier eller i
andre investeringsforeninger, har foreningen aktionzer- eller
investorrettigheder. Disse rettigheder kan typisk udgves pa
selskabernes eller investeringsforeningernes generalforsam-
linger. Laes mere om bestyrelsens politik for udgvelse af
stemmerettigheder i afsnittet '@vrige forhold'.
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Revisionen

Hvert ar veelger foreningens generalforsamling en revision.
Bestyrelsen mg@gdes med revisionen i forbindelse med be-
handlingen af arsrapporten og den tilhgrende revisionser-
kleering. Derudover tager bestyrelsens formand kontakt til
revisionen efter behov. Hidtil har behovet for ikke-revisions-
ydelser fra revisor veeret af et sa beskedent omfang, at be-
styrelsen ikke har fastlagt en overordnet ramme for disse.
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Vasentlige aftaler

Foreningen har indgaet fglgende vaesentlige aftaler.

Depotselskabsaftale

Foreningen havde i 2021 en depotselskabsaftale med Nykre-
dit Bank A/S. | november 2021 blev en ny depotselskabs-
aftale indgaet med Bank of New York Mellon SA/NV. Ifglge
aftalen skal depotselskabet opbevare og forvalte veerdipa-
pirer og likvide midler for hver af foreningens afdelinger i
overensstemmelse med lov om investeringsforeninger m.v.,
lov om finansiel virksomhed og Finanstilsynets bestemmel-
ser. Depotselskabet patager sig de kontrolopgaver og for-
pligtelser, der er fastlagt i lovgivningen.

Som led i aftalen betaler foreningen et fast grundbelgb pr.
afdeling, et landeafhangigt transaktionsgebyr samt et gebyr
ved emission og indlgsning plus VP-omkostninger. Se de ak-
tuelle satser i foreningens geaeldende prospekter pa forening-
ens hjemmeside.

|1 2021 var foreningens samlede omkostninger til depotsel-
skab inkl. udgifter til VP mv. 20,5 mio. kr. mod 17,3 mio. kr.
aret for.

Administrationsaftale

Foreningen har en administrationsaftale med Nykredit
Portefglje Administration A/S. Ifglge aftalen skal Nykredit
Portefglje Administration A/S varetage de administrative op-
gaver og den daglige ledelse i foreningen i overensstem-
melse med lov om investeringsforeninger m.v., Finanstilsy-
nets bestemmelser, foreningens vedtaegter, bestyrelsens an-
visninger og de aftaler, foreningen har indgdet.

Som led i aftalen betaler foreningen et gebyr, der afhaenger
af formuen i den enkelte afdeling. Gebyrsatserne kan variere
fra afdeling til afdeling. Se de aktuelle satser i foreningens
geeldende prospekter pa foreningens hjemmeside.

1 2021 var foreningens samlede omkostninger til administra-
tion 17,4 mio. kr. mod 19,1 mio. kr. aret for.

Aftaler om portefgljeforvaltning

Foreningen har en aftale om investeringsradgivning med en
reekke portefgljeforvaltere inklusive Nykredit Asset Manage-
ment. Ifglge aftalerne skal radgiver levere radgivning, der
kan danne grundlag for, at investeringsforvaltningsselskabet
kan traeffe beslutninger om placering af investorernes mid-
ler. Radgivningen skal ske i overensstemmelse med de ret-
ningslinjer, som foreningens bestyrelse har fastlagt for den
enkelte afdeling.

Se mere om portefgljeforvalterne i foreningens geeldende
prospekter pa foreningens hjemmeside.

| 2021 var foreningens samlede omkostninger til portefglje-
forvaltere 261,2 mio. kr. mod 260,4 mio. kr. aret fgr.

Samarbejdsaftale

Foreningen har en aftale om investeringsradgivning og over-
vagning m.m. samt en samarbejdsaftale vedrgrende mar-
kedsfgring m.v. med Laegernes Bank A/S.

Formalet med aftalen om investeringsradgivning og overvag-
ning m.m. er for foreningen at modtage radgivning i forbin-
delse med sikring af tilstraekkeligt produktudbud, med valg
af portefgljeforvaltere til foreningens afdelinger samt Igben-
de overvagning heraf. Endvidere modtager foreningen rad-
givning i forbindelse med foreningens politik for ansvarlige
investeringer. Derudover yder Laegernes Bank radgivning i
forbindelse med vurdering af de gvrige af foreningens sam-
arbejdspartnere.

Formalet med samarbejdsaftalen er for foreningen at sikre,
at markedsfgringen af foreningen og radgivningen af eksiste-
rende og potentielle investorer sker inden for lovgivningens
rammer. Foreningen afholder ikke udgifter til markedsfgring
og distribution.

Revision
| 2021 var foreningens samlede omkostninger til lovpligtig
revision 214 t.kr. mod 207 t.kr. aret fgr.

| 2021 har foreningen ikke haft omkostninger til revisor ud
over det, der vedrgrer den lovpligtige revision.
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Generalforsamling 2022

Foreningens generalforsamling afholdes torsdag den 28.
april 2022.

Udlodning

For 2021 indstiller bestyrelsen til generalforsamlingens god-
kendelse de forelgbige udlodninger, som bestyrelsen beslut-
tede at udbetale i januar 2022. Udlodningen i kr. pr. andel
for de enkelte afdelinger er angivet i nedenstaende tabel.

Afdeling Udlodning*
LI Aktier Danmark Indeks 25,60 kr.
LI Aktier Emerging Markets 26,00 kr.
LI Aktier Europa 7,10 kr.
LI Aktier Globale Indeks 5,10 kr.
LI Aktier Globale 16,70 kr.
LI Aktier Globale Il 31,90 kr.
LI Aktier Globale Ill 13,00 kr.
LI Indeksobligationer Globale 0,00 kr.
LI Obligationer Emerging Markets 0,90 kr.
LI Obligationer Europa 0,00 kr.
LI Obligationer Europa Korte 0,00 kr.
LI Obligationer Globale High Yield 0,00 kr.
LI Obligationer Globale Investment 2,20 kr.
Grade

LI Obligationer USA KL 0,00 kr.
LI Obligationer High Yield Europa KL 6,40 kr.
LI Obligationer High Yield USA KL 0,00 kr.
LI Obligationer Hard Valuta Emerging 0,00 kr.
Markets - KL

LI Aktier Globale Klimatransition 0,00 kr.

* Udbyttet er udbetalt via VP Securities A/S i januar 2022 som fore-
Igbig udlodning.

@vrige forhold

Samfundsansvar

Det er foreningens opgave at sgrge for, at medlemmerne far
det stgrst mulige afkast af deres investering risikoen taget i
betragtning. Samtidig er foreningen opmaerksom pa de for-
ventninger medlemmer og omverdenen har til at investe-
ringer foretages samfundsmaessigt ansvarligt. Foreningens
politik for ansvarlige investeringer er beskrevet i “Samfunds-
ansvar og stemmeafgivning 2021” pa foreningens hjemme-
side.

Bestyrelsen har i den forbindelse vedtaget at foreningen fgl-
ger "Politik for ansvarlige investeringer og aktivt ejerskab”
og findes som en del af den lovpligtige redeggrelse for sam-
fundsansvar, der kan findes via hjemmesiden under Sam-
fundsansvar:
https://Ipi.vponline.dk/ims/ctrl/portal/Materials.do?aside-
nt=NPA14

For supplerende information redeggres der for politikken
udmgntning i ledelsesberetningens afsnit om samfundsans-
var i arsrapporterne for Laegernes Pension og Bank. Pa fore-
ningens hjemmeside offentligggres desuden en redeggrelse
vedrgrende anbefalinger for aktivt ejerskab fra Komiteen for
god selskabsledelse.

Usikkerhed ved indregning eller maling

Det er ledelsens vurdering, at der ikke er vaesentlig usikker-
hed ved indregning eller maling af balanceposter i forenin-
gens afdelinger.

Uszedvanlige forhold der kan have pavirket
indregningen eller malingen

Der er ikke konstateret usaedvanlige forhold i foreningens af-
delinger, der kan have pavirket indregningen eller malingen
heraf.

Begivenheder efter regnskabsarets udlgb
Der er fra balancedagen og til dato ikke indtradt forhold,
som forrykker vurderingen af arsrapporten.
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Ledelsesberetning

Oversigt over bestyrelsens og direktionens @v-
rige ledelseshverv

Bestyrelse

Peter Wengler-Jgrgensen
Bestyrelsesformand

Advokat, @ster Farimagsgade 168, 3.
Fgdt 1955, indvalgt i bestyrelsen i 2009

Bestyrelsesformand for:
A/S Holger Petersen Holding og 1 datterselskab

Medlem af bestyrelsen for:

Kapitalforeningen Laegernes Invest

Grosserer Holger Laage-Petersen og hustrus Fond
MISP Holding A/S og 3 datterselskaber

Jacob Christensen
Medlem

@vrige hverv:
Direktgr i Tryg Invest A/S

Bestyrelsens mgder
Bestyrelsen har i 2021 afholdt 4 ordinere mgder.

Bestyrelsens aflgnning
Som honorar til bestyrelsen for 2021 indstilles til generalfor-
samlingens godkendelse et samlet belgb pa 350 t.kr.

Der har i 2021 ikke veeret afholdt yderligere udgifter til ho-

norering af bestyrelsesmedlemmer for udfgrelse af saerskilte
opgaver for foreningen.

Direktion

Nykredit Portefglje Administration A/S

Erling Skorstad

Advokat, Advokatfirmaet Christensen Partners
Fgdt 1967, indvalgt i bestyrelsen i 2004

Adm. direktgr

Tage Fabrin-Brasted

Medlem af bestyrelsen for:
Kapitalforeningen Laegernes Invest
Christensen Partners Advokatpartnerselskab
Christensen Partners Komplementar ApS

@vrige hverv:
Direktgr i Christensen Partners Advokatpartnerselskab
Direktgr i Christensen Partners Komplementar ApS

Mads Hegrberg
Medlem

Direktgr

Investeringsdirektgr, c/o Tryg Invest A/S
Fgdt 1966, indvalgt i bestyrelsen i 2021

Bestyrelsesformand for:

Tryg Real Estate Fund 2

Tryg Ejendomme A/S

Tryg Real Estate Invest Denmark A/S
Tryg Real Estate Invest Holding A/S
Tryg Real Estate Invest Norway AS

Naestformand for bestyrelsen for:
Tryg Invest AIF-SIKAV

Medlem af bestyrelsen for:
Kapitalforeningen Laegernes Invest
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LI Aktier Danmark Indeks

Afdelingens investeringsomrade

Afdelingsprofil

Afdelingen investerer i aktier handlet pa NASDAQ Co- Fondskode:
penhagen A/S eller handlet pa et andet reguleret mar- DK0060240927
ked i Danmark. Malet med afdelingen er at give et af-
kast, der som minimum er pa linje med udviklingen i Startdato:
markedet for danske aktier malt ved afdelingens bench- 06-06-2007
mark.

Risikoindikator:
Risikoprofilen i afdelingen anses som vaerende hgj. Af- 6

delingen er egnet til langsigtet opsparing, herunder

pensionsopsparing, hvor hgj risiko kan accepteres.

Udvikling i 2021

Udbyttebetalende:
Ja

B@rsnoteret:
Nej

Benchmark:
OMXC25CapGl

Radgiver:

Gudme Raaschou Asset Management

Afkast og evaluering

Afkastet findes mindre tilfredsstillende.

Nggletal

Arets afkast i procent

Indre veerdi pr. andel (i kr.)

Udlodning pr. andel (i kr.)
Ombkostningsprocent

Sharpe ratio

Arets nettoresultat (i 1.000 kr.)
Investorernes formue ultimo (i 1.000 kr.)
Andele ultimo (i 1.000 stk.)

Tracking Error

Active Share

Afkast i pct

Benchmark i pct.

Merafkast i pct.

2021 2020 2019
17,55 27,31 23,78
105,77 96,74 87,56
25,60 6,80 11,80
0,36 0,70 1,10
0,79 0,58 0,68
163.040 92.065 107.462
332.017 864.569 281.671
BEBY 8.937 3.217
1,80 2,17 2,99
26,42 24,81 26,15

2018

-10,39
79,54
9,30
1,09
0,66
-67.700
595.415
7.486
3,86
36,06

17,55

18,60

-1,05

2017

11,85
117,38
29,20
1,09
1,14
70.663
682.776
5.818
2,77
39,12
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LI Aktier Danmark Indeks

Resultatopggrelse i 1.000 kr. 2021 2020
Note Renter og udbytter
Renteudgifter -15 -32
1 Udbytter 10.169 2.935
| alt renter og udbytter 10.154 2.903
Kursgevinster og -tab
2 Kapitalandele 155.531 91.280
Afledte finansielle instrumenter -161 -
Valutakonti -21 -
3 Handelsomkostninger -70 -88
| alt kursgevinster og -tab 155.279 91.192
| alt indtaegter 165.433 94.095
4  Administrationsomkostninger -2.537 -2.030
Resultat fgr skat 162.896 92.065
Skat 144 -
Arets nettoresultat 163.040 92.065
Overskudsdisponering
Til raédighed for udlodning anvendes sdledes:
Foreslaet udlodning til cirkulerende andele 80.362 60.774
Overfgrt til udlodning naeste ar 151 457
5 Jalttil radighed for udlodning 80.513 61.231
Overfgrt til formuen 82.527 30.834
| alt disponeret 163.040 92.065
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LI Aktier Danmark Indeks

Balance i 1.000 kr.

Note AKTIVER 2021 2020
Likvide midler
Indestaende i depotselskab 362 630
I alt likvide midler 362 630
6 Kapitalandele
Noterede aktier fra danske selskaber 331.140 863.378
| alt kapitalandele 331.140 863.378
Andre aktiver
Aktuelle skatteaktiver 732 876
| alt andre aktiver 732 876
Aktiver i alt 332.234 864.884
PASSIVER
7,8 Investorernes formue 332.017 864.569
Anden geld
Skyldige omkostninger 217 315
| alt anden gzeld 217 315
Passiveri alt 332.234 864.884
9 Finansielle instrumenter i procent
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LI Aktier Danmark Indeks

Noter til regnskabet i 1.000 kr.

Henvisninger

Note vedrgrende samlet honorar til revision findes i Ledelsesberetningen under afsnittet "Vaesent-
lige aftaler" pa side 35.

Note vedrgrende samlet honorar til bestyrelsen findes i Ledelsesberetningen under afsnittet "Besty-
relsens aflgnning" pa side 37.

Note vedrgrende anvendt regnskabspraksis findes pa side 177 under "Foreningens noter".

2021 2020
1 Udbytter
Noterede aktier fra danske selskaber 10.169 2.935
| alt udbytter 10.169 2.935
2 Kursgevinster og -tab, kapitalandele
Noterede aktier fra danske selskaber 155.531 93.919
Noterede aktier fra udenlandske selskaber - -2.639
I alt kursgevinster og -tab, kapitalandele 155.531 91.280
3 Handelsomkostninger
Bruttohandelsomkostninger -370 -283
Direkte handelsomk. deekket af emissions- og indlgsningsindtaegter 300 195
| alt handelsomkostninger -70 -88
Afd. direkte Andel af Adm. omk.
omk. fellesomk. ialt
4  Administrationsomkostninger 2021
Administration 849 15 864
Investeringsforvaltning 1.673 - 1.673
| alt administrationsomkostninger 2021 2.522 15 2.537
Administrationsomkostninger 2020
Administration 250 16 266
Investeringsforvaltning 1.764 - 1.764
| alt administrationsomkostninger 2020 2.014 16 2.030
2021 2020
5 Til radighed for udlodning
Renter og udbytter 10.169 2.935
Ikke refunderbare udbytteskatter 288 -
Kursgevinster og -tab til udlodning 207.718 23.275
Udlodningsregulering -135.581 37.020
Udlodning overfgrt fra sidste ar 457 31
Minimumsindkomst 83.051 63.261
Administrationsomkostninger til fradrag i minimumsindkomst -2.536 -2.030
1 alt til radighed for udlodning 80.515 61.231
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LI Aktier Danmark Indeks

Noter til regnskabet i 1.000 kr.

6 Kapitalandele
Sektorfordeling
Industri
Sundhedspleje
Konsumentvarer
Forsyning
Finans
Informationsteknologi
Diverse

Specifikation af veerdipapirbeholdningen pr. 31. december 2021 og 31. decem-

ber 2020 kan findes pa hjemmesiden Ipi.vponline.dk.

Beholdningsoversigten kan ligeledes rekvireres ved henvendelse til foreningen.

7 Investorernes formue
Investorernes formue primo
Udlodning fra sidste ar vedrgrende cirkulerende beviser 31.12
Udbytteregulering ved emissioner og indlgsninger
Emissioner i dret
Indlgsninger i aret
Emissionstilleeg og indlgsningsfradrag
Foreslaet udlodning til cirkulerende andele
Overfgrt til udlodning naeste ar
Overfgrt fra resultatopggrelsen
I alt investorernes formue

8 Cirkulerende andele (1.000 stk.)
Cirkulerende andele primo
Emissioner i dret
Indlgsninger i aret

| alt cirkulerende andele (1.000 stk.)

9 Finansielle instrumenter i procent
Bgrsnoterede finansielle instrumenter
@vrige finansielle instrumenter

lalt
Andre aktiver/Anden geld

| alt finansielle instrumenter i procent

%

40,88
34,28
9,50
6,99
6,82
1,24
0,29
100,00

2021

864.569
-60.774

132.863

-768.301

620
80.362
151
82.527
332.017

8.937
1.508
-7.306
3.139

99,60
0,11

99,71
0,29
100,00

2020

281.670
-37.624
1.256
566.360
-39.158
60.774
457
30.834
864.569

3.217
6.213

-493
8.937

99,79
0,07

99,86
0,14
100,00
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LI Aktier Emerging Markets

Afdelingens investeringsomrade

Afdelingen investerer i emerging markets aktier. Malet
med afdelingen er at give et afkast, der som minimum
er pa linje med udviklingen i markedet for emerging
markets aktier malt ved afdelingens benchmark.

Risikoprofilen i afdelingen anses som varende hgj.
Afdelingen er egnet til langsigtet opsparing, herunder
pensionsopsparing, hvor hgj risiko kan accepteres.

Udvikling i 2021

Afdelingsprofil

Fondskode:
DK0060241065

Startdato:
15-06-2009

Risikoindikator:
6

Udbyttebetalende:

Ja

B@rsnoteret:
Nej

Benchmark:

MSCI EM Climate Change

Radgiver:

Fiera Capital (IOM) Limited

Afkast og evaluering

Afkast i pct -0,51
Afkastet findes ikke tilfredsstillende i forhold til bench- Benchmark i pct. 6,03
mark.
Merafkast i pct. -6,54
Nggletal 2021 2020 2019 2018 2017
Arets afkast i procent -0,51 2,55 23,09 -15,91 24,24
Indre vaerdi pr. andel (i kr.) 138,83 139,55 138,43 132,51 157,58
Udlodning pr. andel (i kr.) 26,00 0,00 2,40 21,50 0,00
Ombkostningsprocent 1,40 1,43 1,31 1,59 1,64
Sharpe ratio 0,33 0,37 0,25 0,10 0,10
Arets nettoresultat (i 1.000 kr.) 3.352 36.373 40.122 -27.983 46.589
Investorernes formue ultimo (i 1.000 kr.) 31.996 641.529 421.749 75.825 256.868
Andele ultimo (i 1.000 stk.) 230 4.597 3.047 572 1.629
Tracking Error 5,75 5,40 4,73 5,14 4,67
Active Share 71,53 80,84 77,15 75,05 71,56
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LI Aktier Emerging Markets

Resultatopggrelse i 1.000 kr. 2021 2020

Note Renter og udbytter

1 Renteindtaegter - 41
Renteudgifter -19 -17

2 Udbytter 4.697 6.987
| alt renter og udbytter 4.678 7.011

Kursgevinster og -tab

3 Kapitalandele 4.690 38.432
Afledte finansielle instrumenter -12 -
Valutakonti 1.221 -1.650
@vrige aktiver/passiver 5 -9

4 Handelsomkostninger -1.148 -206

| alt kursgevinster og -tab 4.756 36.567
| alt indtaegter 9.434 43.578
5 Administrationsomkostninger -5.466 -6.494
Resultat fgr skat 3.968 37.084
Skat -616 -711
Arets nettoresultat 3.352 36.373

Overskudsdisponering
Til radighed for udlodning anvendes sdledes:

Foreslaet udlodning til cirkulerende andele 5.992 -
Overfgrt til udlodning naeste ar 19 -
Negativ udlodning til overfgrsel - -9.692

6 lalt til radighed for udlodning 6.011 -9.692
Overfogrt til formuen -2.659 46.065

| alt disponeret 3.352 36.373
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LI Aktier Emerging Markets

Balance i 1.000 kr.

Note AKTIVER 2021 2020
Likvide midler
Indestaende i depotselskab 2.518 6.977
1 alt likvide midler 2.518 6.977
7 Kapitalandele
Noterede aktier fra udenlandske selskaber 30.020 633.407
| alt kapitalandele 30.020 633.407
Andre aktiver
Tilgodehavende renter, udbytter m.m. 116 343
Tilgodehavende vedrgrende handelsafvikling 208 4.123
Aktuelle skatteaktiver - 12
| alt andre aktiver 324 4.478
Aktiver i alt 32.862 644.862
PASSIVER
8,9 Investorernes formue 31.996 641.529
Anden gld
Skyldige omkostninger 783 1.868
Geeld vedrgrende handelsafvikling 83 1.465
| alt anden geeld 866 3.333
Passiver i alt 32.862 644.862
10 Finansielle instrumenter i procent
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LI Aktier Emerging Markets

Noter til regnskabet i 1.000 kr.

Henvisninger

Note vedrgrende samlet honorar til revision findes i Ledelsesberetningen under afsnittet "Vaesent-
lige aftaler" pa side 35.

Note vedrgrende samlet honorar til bestyrelsen findes i Ledelsesberetningen under afsnittet "Besty-
relsens aflgnning" pa side 37.

Note vedrgrende anvendt regnskabspraksis findes pa side 177 under "Foreningens noter".

2021 2020
1 Renteindtaegter
Indestaende i depotselskab - 41
| alt renteindtaegter - a1
2 Udbytter
Noterede aktier fra udenlandske selskaber 4.697 6.987
| alt udbytter 4.697 6.987
3 Kursgevinster og -tab, kapitalandele
Noterede aktier fra udenlandske selskaber 4.690 38.432
I alt kursgevinster og -tab, kapitalandele 4.690 38.432
4  Handelsomkostninger
Bruttohandelsomkostninger -1.731 -764
Direkte handelsomk. deekket af emissions- og indlgsningsindtaegter 583 558
| alt handelsomkostninger -1.148 -206
Afd. direkte Andel af Adm. omk.
omk. fellesomk. ialt
5 Administrationsomkostninger 2021
Administration 847 100 947
Investeringsforvaltning 4.519 - 4,519
| alt administrationsomkostninger 2021 5.366 100 5.466
Administrationsomkostninger 2020
Administration 873 97 970
Investeringsforvaltning 5.524 - 5.524
| alt administrationsomkostninger 2020 6.397 97 6.494
2021 2020
6 Til radighed for udlodning
Fremfgrte tab -9.692 -
Renter og udbytter 4.697 7.028
Ikke refunderbare udbytteskatter -604 -711
Kursgevinster og -tab til udlodning 91.531 -13.345
Udlodningsregulering -74.455 -4.338
Udlodning overfgrt fra sidste ar - 154
Minimumsindkomst 11.477 -11.212
Administrationsomkostninger til fradrag i minimumsindkomst -5.467 -6.496
Resterende administrationsomkostninger som ikke fradrages eller overfgres - 8.015
1 alt til radighed for udlodning 6.010 -9.693
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LI Aktier Emerging Markets

Noter til regnskabet i 1.000 kr.

7 Kapitalandele

Regionsfordeling

%

Asien 53,65
Sydamerika 26,60
Nordamerika 8,97
Europa 7,96
Pvrige 1,91
Afrika 0,91
100,00
Specifikation af veerdipapirbeholdningen pr. 31. december 2021 og 31. decem-
ber 2020 kan findes pa hjemmesiden Ipi.vponline.dk.
Beholdningsoversigten kan ligeledes rekvireres ved henvendelse til foreningen.
2021 2020
8 Investorernes formue
Investorernes formue primo 641.529 421.749
Udlodning fra sidste ar vedrgrende cirkulerende beviser 31.12 - -13.564
Udbytteregulering ved emissioner og indlgsninger - 7.037
Emissioner i aret 50.921 247.455
Indlgsninger i aret -664.379 -57.410
Emissionstilleeg og indlgsningsfradrag 573 -111
Foreslaet udlodning til cirkulerende andele 5.992 -
Overfgrt til udlodning naeste ar 19 -
Negativ udlodning til overfgrsel - -9.692
Overfgrt fra resultatopggrelsen -2.659 46.065
| alt investorernes formue 31.996 641.529
9 Cirkulerende andele (1.000 stk.)
Cirkulerende andele primo 4.597 3.047
Emissioner i dret 354 1.963
Indlgsninger i aret -4.721 -413
| alt cirkulerende andele (1.000 stk.) 230 4.597
10 Finansielle instrumenter i procent
Bg@rsnoterede finansielle instrumenter 89,00 97,71
@vrige finansielle instrumenter 7,47 1,08
lalt 96,47 98,79
Andre aktiver/Anden geeld 3,53 1,21
| alt finansielle instrumenter i procent 100,00 100,00
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LI Aktier Europa

Afdelingens investeringsomrade

Afdelingen investerer aktivt i europaeiske aktier. Malet
med afdelingen er at give et afkast, der som minimum
er pa linje med udviklingen i markedet for europaeiske
aktier malt ved afdelingens benchmark.

Risikoprofilen i afdelingen anses som vaerende hgj. Af-
delingen er egnet til langsigtet opsparing, herunder
pensionsopsparing, hvor hgj risiko kan accepteres.

Udvikling i 2021

Afkastet findes ikke tilfredsstillende i forhold til bench-
mark.

Nggletal

Arets afkast i procent

Indre veerdi pr. andel (i kr.)

Udlodning pr. andel (i kr.)
Ombkostningsprocent

Sharpe ratio

Arets nettoresultat (i 1.000 kr.)
Investorernes formue ultimo (i 1.000 kr.)
Andele ultimo (i 1.000 stk.)

Tracking Error

Active Share

Afdelingsprofil

Fondskode:
DK0060240091

Startdato:
19-09-2006

Risikoindikator:
5

Udbyttebetalende:

Ja

B@rsnoteret:
Nej

Benchmark:

MSCI Europe Climate Change

Radgiver:

Wellington Management International Ltd.

Afkast og evaluering

Afkast i pct

Benchmark i pct.

Merafkast i pct.

2021 2020
22,37 0,62
100,02 103,12
7,10 22,00
1,32 1,99
0,61 0,32
121.898 814
714.840 19.290
7.147 187
4,24 4,39
89,97 89,43

2019

25,96
104,25
1,80
1,48
0,21
16.600
78.156
748
3,90
86,12

2018

-12,48
102,43
20,60
1,50
0,40
-6.047
70.363
686
3,92
90,13

22,37

24,35

-1,98

2017

16,45
122,83
6,00
1,39
0,70
18.999
453.148
3.690
4,39
90,98
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LI Aktier Europa

Resultatopggrelse i 1.000 kr. 2021 2020

Note Renter og udbytter

1 Renteindtaegter 76 3
Renteudgifter -70 -

2 Udbytter 14.648 344
| alt renter og udbytter 14.654 347

Kursgevinster og -tab

3 Kapitalandele 116.828 885
Afledte finansielle instrumenter -6 -
Valutakonti 283 -9
@vrige aktiver/passiver 25 -12

4 Handelsomkostninger -1.125 -24

| alt kursgevinster og -tab 116.005 840
| alt indtaegter 130.659 1.187
5 Administrationsomkostninger -8.287 -381
Resultat fgr skat 122.372 806
Skat -474 8
Arets nettoresultat 121.898 814

Overskudsdisponering
Til radighed for udlodning anvendes sdledes:

Foreslaet udlodning til cirkulerende andele 50.745 4.116
Overfgrt til udlodning naeste ar 614 6

6 lalt til radighed for udlodning 51.359 4.122
Overfgrt til formuen 70.539 -3.308

| alt disponeret 121.898 814
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LI Aktier Europa

Balance i 1.000 kr.

Note AKTIVER 2021 2020
Likvide midler
Indestaende i depotselskab 4.222 197
1 alt likvide midler 4,222 197
7 Kapitalandele
Noterede aktier fra danske selskaber 1.701 120
Noterede aktier fra udenlandske selskaber 707.877 17.944
| alt kapitalandele 709.578 18.064
Andre aktiver
Tilgodehavende renter, udbytter m.m. 1.165 12
Andre tilgodehavender - 125
Tilgodehavende vedrgrende handelsafvikling 549 -
Aktuelle skatteaktiver 1.429 958
| alt andre aktiver 3.143 1.095
Aktiver i alt 716.943 19.356
PASSIVER
8,9 Investorernes formue 714.840 19.290
Anden gzld
Skyldige omkostninger 2.103 66
| alt anden geeld 2.103 66
Passiveri alt 716.943 19.356
10 Finansielle instrumenter i procent
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LI Aktier Europa

Noter til regnskabet i 1.000 kr.

Henvisninger

Note vedrgrende samlet honorar til revision findes i Ledelsesberetningen under afsnittet "Vaesent-

lige aftaler" pa side 35.

Note vedrgrende samlet honorar til bestyrelsen findes i Ledelsesberetningen under afsnittet "Besty-

relsens aflgnning" pa side 37.

Note vedrgrende anvendt regnskabspraksis findes pa side 177 under "Foreningens noter".

2021 2020
1 Renteindtzegter
@vrige renteindtaegter 76
| alt renteindtaegter 76
2 Udbytter
Noterede aktier fra udenlandske selskaber 14.648 344
| alt udbytter 14.648 344
3 Kursgevinster og -tab, kapitalandele
Noterede aktier fra danske selskaber 957 58
Noterede aktier fra udenlandske selskaber 115.871 827
I alt kursgevinster og -tab, kapitalandele 116.828 885
4  Handelsomkostninger
Bruttohandelsomkostninger -2.371 -105
Direkte handelsomk. deekket af emissions- og indlgsningsindtaegter 1.246 81
| alt handelsomkostninger -1.125 -24
Afd. direkte Andel af Adm. omk.
omk. fellesomk. ialt
5 Administrationsomkostninger 2021
Administration 1.047 13 1.060
Investeringsforvaltning 7.227 - 7.227
| alt administrationsomkostninger 2021 8.274 13 8.287
Administrationsomkostninger 2020
Administration 133 41 174
Investeringsforvaltning 207 - 207
| alt administrationsomkostninger 2020 340 41 381
2021 2020
6 Til radighed for udlodning
Renter og udbytter 14.724 347
Ikke refunderbare udbytteskatter -969 322
Kursgevinster og -tab til udlodning 39.830 6.788
Udlodningsregulering 5.926 -3.021
Udlodning overfgrt fra sidste ar 12 67
Minimumsindkomst 59.523 4.503
Administrationsomkostninger til fradrag i minimumsindkomst -8.163 -381
| alt til radighed for udlodning 51.360 4.122
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LI Aktier Europa

Noter til regnskabet i 1.000 kr.

7 Kapitalandele %
Sektorfordeling
Industri 32,01
Sundhedspleje 29,65
Finans 17,24
Informationsteknologi 10,07
Konsumentvarer 9,53
Diverse 1,50
100,00
Specifikation af veerdipapirbeholdningen pr. 31. december 2021 og 31. decem-
ber 2020 kan findes pa hjemmesiden Ipi.vponline.dk.
Beholdningsoversigten kan ligeledes rekvireres ved henvendelse til foreningen.
2021 2020
8 Investorernes formue
Investorernes formue primo 19.290 78.156
Udlodning fra sidste ar vedrgrende cirkulerende beviser 31.12 -9.317 -11.452
Udbytteregulering ved emissioner og indlgsninger -8.786 11.069
Emissioner i aret 692.612 6.179
Indlgsninger i aret -101.203 -65.479
Emissionstilleeg og indlgsningsfradrag 346 3
Foreslaet udlodning til cirkulerende andele 50.745 4.116
Overfgrt til udlodning naeste ar 614 6
Overfgrt fra resultatopggrelsen 70.539 -3.308
| alt investorernes formue 714.840 19.290
9 Cirkulerende andele (1.000 stk.)
Cirkulerende andele primo 187 748
Emissioner i dret 8.041 66
Indlgsninger i aret -1.081 -627
| alt cirkulerende andele (1.000 stk.) 7.147 187
10 Finansielle instrumenter i procent
Bg@rsnoterede finansielle instrumenter 98,68 93,01
@vrige finansielle instrumenter 0,59 1,01
lalt 99,27 94,02
Andre aktiver/Anden geald 0,73 5,98
| alt finansielle instrumenter i procent 100,00 100,00
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LI Aktier Globale Indeks

Afdelingens investeringsomrade

Afdelingsprofil

Afdelingen investerer i globale aktier. Afdelingen har til Fondskode:
formal at kopiere afkastudviklingen for afdelingens DK0060239671
benchmark.

Startdato:
Investeringsstilen er passiv forvaltning. 29-06-2005

Risikoprofilen i afdelingen anses som vaerende hgj. Af-
delingen er egnet til langsigtet opsparing, herunder
pensionsopsparing, hvor hgj risiko kan accepteres.

Udvikling i 2021

Risikoindikator:
5

Udbyttebetalende:
Ja

B@rsnoteret:
Nej

Benchmark:
MSCI World Climate Change

Radgiver:
State Street Global Advisors Ireland Limited

Afkast og evaluering

Afkastet findes tilfredsstillende. Afkast i pct 31,33

Benchmark i pct. 31,60

Merafkast i pct. -0,27
Nggletal 2021 2020 2019 2018 2017
Arets afkast i procent 31,33 6,05 30,15 -3,27 9,35
Indre vaerdi pr. andel (i kr.) 123,48 96,56 93,18 73,56 77,31
Udlodning pr. andel (i kr.) 5,10 2,60 2,20 2,10 1,30
Ombkostningsprocent 0,28 0,33 0,40 0,49 0,66
Sharpe ratio 0,80 0,46 0,23 0,39 0,54
Arets nettoresultat (i 1.000 kr.) 619.453 142.006 130.487 -14.089 8.266
Investorernes formue ultimo (i 1.000 kr.) 2.917.070 1.788.549 940.119 260.435 503.925
Andele ultimo (i 1.000 stk.) 23.624 18.523 10.090 3.541 6.519
Tracking Error 0,21 0,35 1,63 1,69 1,10
Active Share 12,30 8,04 11,62 9,77 8,76
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LI Aktier Globale Indeks

Resultatopggrelse i 1.000 kr. 2021 2020
Note Renter og udbytter
Renteindtaegter 43 33
Renteudgifter -228 -51
2 Udbytter 40.757 27.884
| alt renter og udbytter 40.572 27.866
Kursgevinster og -tab
3 Kapitalandele 577.757 116.207
Afledte finansielle instrumenter 8.167 6.534
Valutakonti 4.059 -719
@vrige aktiver/passiver 21 10
4 Handelsomkostninger -85 -6
| alt kursgevinster og -tab 589.919 122.026
1 alt indtaegter 630.491 149.892
5 Administrationsomkostninger -6.653 -4.593
Resultat fgr skat 623.838 145.299
Skat -4.385 -3.293
Arets nettoresultat 619.453 142.006
Overskudsdisponering
Til radighed for udlodning anvendes sdledes:
Foreslaet udlodning til cirkulerende andele 120.483 48.161
Overfgrt til udlodning naeste ar 1.494 1.469
6 lalt til radighed for udlodning 121.977 49.630
Overfgrt til formuen 497.476 92.376
| alt disponeret 619.453 142.006
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LI Aktier Globale Indeks

Balance i 1.000 kr.

Note AKTIVER 2021 2020
Likvide midler
Indestaende i depotselskab 24.381 16.615
I alt likvide midler 24.381 16.615
7 Kapitalandele
Noterede aktier fra danske selskaber 30.341 13.387
Noterede aktier fra udenlandske selskaber 2.860.249 1.754.287
| alt kapitalandele 2.890.590 1.767.674
Afledte finansielle instrumenter
Noterede afledte finansielle instrumenter 506 330
| alt afledte finansielle instrumenter 506 330
Andre aktiver
Tilgodehavende renter, udbytter m.m. 1.353 997
Andre tilgodehavender - 1.084
Tilgodehavende vedrgrende handelsafvikling 697 3.003
Aktuelle skatteaktiver 1.015 885
| alt andre aktiver 3.065 5.969
Aktiver i alt 2.918.542 1.790.588
PASSIVER
8,9 Investorernes formue 2.917.070 1.788.549
Anden gzld
Skyldige omkostninger 1.472 2.039
| alt anden geeld 1.472 2.039
Passiveri alt 2.918.542 1.790.588
10 Finansielle instrumenter i procent
Yderligere specifikation af afledte finansielle instrumenter mv.,
se side 186 under feellesnoter.
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LI Aktier Globale Indeks

Noter til regnskabet i 1.000 kr.

Henvisninger

Note vedrgrende samlet honorar til revision findes i Ledelsesberetningen under afsnittet "Vaesent-
lige aftaler" pa side 35.

Note vedrgrende samlet honorar til bestyrelsen findes i Ledelsesberetningen under afsnittet "Besty-
relsens aflgnning" pa side 37.

Note vedrgrende anvendt regnskabspraksis findes pa side 177 under "Foreningens noter".

2021 2020
1 Renteindtaegter
Indestaende i depotselskab - 33
@vrige renteindtaegter 43 -
| alt renteindtaegter 43 33
2 Udbytter
Noterede aktier fra danske selskaber 213 118
Noterede aktier fra udenlandske selskaber 40.193 27.766
Unoterede kapitalandele fra udenlandske selskaber 351 -
| alt udbytter 40.757 27.884
3 Kursgevinster og -tab, kapitalandele
Noterede aktier fra danske selskaber 4.422 3.007
Noterede aktier fra udenlandske selskaber 573.313 113.200
Unoterede kapitalandele fra udenlandske selskaber 22 -
I alt kursgevinster og -tab, kapitalandele 577.757 116.207
4  Handelsomkostninger
Bruttohandelsomkostninger -564 -655
Direkte handelsomk. deekket af emissions- og indlgsningsindtaegter 479 649
I alt handelsomkostninger -85 -6
Afd. direkte Andel af Adm. omk.
omk. fellesomk. ialt
5 Administrationsomkostninger 2021
Administration 1.954 123 2.077
Investeringsforvaltning 4.576 - 4.576
| alt administrationsomkostninger 2021 6.530 123 6.653
Administrationsomkostninger 2020
Administration 1.709 69 1.778
Investeringsforvaltning 2.815 - 2.815
| alt administrationsomkostninger 2020 4.524 69 4.593
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LI Aktier Globale Indeks

Noter til regnskabet i 1.000 kr.

2021 2020
6 Til radighed for udlodning
Renter og udbytter 40.800 27.918
Ikke refunderbare udbytteskatter -4.463 -3.321
Kursgevinster og -tab til udlodning 75.788 19.040
Udlodningsregulering 15.034 9.860
Udlodning overfgrt fra sidste ar 1.469 728
Minimumsindkomst 128.628 54.225
Administrationsomkostninger til fradrag i minimumsindkomst -6.651 -4.595
1 alt til radighed for udlodning 121.977 49.630
7 Kapitalandele %
Sektorfordeling
Informationsteknologi 34,87
Konsumentvarer 20,32
Sundhedspleje 13,29
Industri 12,86
Finans 12,40
Diverse 4,00
Forsyning 1,79
Energi 0,47
100,00
Specifikation af veerdipapirbeholdningen pr. 31. december 2021 og 31. decem-
ber 2020 kan findes pa hjemmesiden Ipi.vponline.dk.
Beholdningsoversigten kan ligeledes rekvireres ved henvendelse til foreningen.
2021 2020
8 Investorernes formue
Investorernes formue primo 1.788.549 940.119
Udlodning fra sidste ar vedrgrende cirkulerende beviser 31.12 -48.161 -22.238
Udbytteregulering ved emissioner og indlgsninger -294 -884
Emissioner i dret 812.191 1.183.594
Indlgsninger i aret -255.215 -455.643
Emissionstilleeg og indlgsningsfradrag 547 1.595
Foreslaet udlodning til cirkulerende andele 120.483 48.161
Overfgrt til udlodning naeste ar 1.494 1.469
Overfgrt fra resultatopggrelsen 497.476 92.376
| alt investorernes formue 2.917.070 1.788.549
9 Cirkulerende andele (1.000 stk.)
Cirkulerende andele primo 18.523 10.090
Emissioner i dret 7.678 13.488
Indlgsninger i aret -2.577 -5.055
1 alt cirkulerende andele (1.000 stk.) 23.624 18.523
10 Finansielle instrumenter i procent
Bgrsnoterede finansielle instrumenter 99,01 98,62
@vrige finansielle instrumenter 0,83 0,93
lalt 99,84 99,55
Andre aktiver/Anden geeld 0,16 0,45
| alt finansielle instrumenter i procent 100,00 100,00
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LI Aktier Globale

Afdelingens investeringsomrade

LI Aktier Globale investerer globalt i offentligt handlede
aktier. Malet med afdelingen er at give et afkast, der
som minimum er pa linje med udviklingen i markedet
for globale aktier malt ved afdelingens benchmark.

Afdelingen er egnet til langsigtet opsparing, herunder
pensionsopsparing, hvor hgj risiko kan accepteres.

Udvikling i 2021

Afkastet findes ikke tilfredsstillende i forhold til bench-
mark.

Nggletal

Arets afkast i procent

Indre veerdi pr. andel (i kr.)

Udlodning pr. andel (i kr.)
Ombkostningsprocent

Sharpe ratio

Arets nettoresultat (i 1.000 kr.)
Investorernes formue ultimo (i 1.000 kr.)
Andele ultimo (i 1.000 stk.)

Tracking Error

Active Share

Afdelingsprofil

Fondskode:
DK0060239408

Startdato:
29-06-2005

Risikoindikator:
6

Udbyttebetalende:

Ja

B@rsnoteret:
Nej

Benchmark:

MSCI All Country World Climate Change

Radgiver:

Baillie Gifford Overseas Limited

Afkast og evaluering

Afkast i pct

Benchmark i pct.

Merafkast i pct.

2021 2020
13,31 24,76
124,86 123,55
16,70 14,10
1,12 1,17
0,87 0,79

237.132 362.893
2.035.378 1.865.344

16.301 15.097
6,25 4,49
73,62 86,24

13,31

28,56

-15,25

2019 2018
35,49 -5,30
110,43 94,05
11,90 13,60
1,19 1,15
0,44 0,78
291.326 -27.976
959.689 975.190
8.690 10.368
6,18 6,31
88,36 91,09

2017

17,02
102,92
3,80

1,19

0,97
180.384
1.508.119
14.653
4,79
91,43
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LI Aktier Globale

Resultatopggrelse i 1.000 kr. 2021 2020

Note Renter og udbytter

1 Renteindtaegter 6 110
Renteudgifter -9 -4

2 Udbytter 16.915 14.860
| alt renter og udbytter 16.912 14.966

Kursgevinster og -tab

3 Kapitalandele 241.576 371.083
Afledte finansielle instrumenter 154 48
Valutakonti 2.066 -3.124
@vrige aktiver/passiver 21 -23

4 Handelsomkostninger -605 -482

| alt kursgevinster og -tab 243.212 367.502
| alt indtaegter 260.124 382.468
5 Administrationsomkostninger -21.815 -18.216
Resultat fgr skat 238.309 364.252
Skat -1.177 -1.359
Arets nettoresultat 237.132 362.893

Overskudsdisponering
Til radighed for udlodning anvendes sdledes:

Foreslaet udlodning til cirkulerende andele 272.236 212.873
Overfgrt til udlodning naeste ar 782 541

6 lalt til radighed for udlodning 273.018 213.414
Overfgrt til formuen -35.886 149.479

| alt disponeret 237.132 362.893
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LI Aktier Globale

Balance i 1.000 kr.

Note AKTIVER

Likvide midler
Indestaende i depotselskab
I alt likvide midler

7 Kapitalandele
Noterede aktier fra danske selskaber
Noterede aktier fra udenlandske selskaber
| alt kapitalandele

Andre aktiver
Tilgodehavende renter, udbytter m.m.
Tilgodehavende vedrgrende handelsafvikling
Aktuelle skatteaktiver

| alt andre aktiver

Aktiver i alt

PASSIVER

8,9 Investorernes formue

Anden geld
Skyldige omkostninger
| alt anden geeld

Passiver i alt

10 Finansielle instrumenter i procent

2021

36.735
36.735

13.892
1.989.399
2.003.291

330

696
1.026

2.041.052

2.035.378

5.674
5.674

2.041.052

2020

41.177
41.177

11.037
1.812.579
1.823.616

349
4.000
789
5.138

1.869.931

1.865.344

4.587
4.587

1.869.931
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LI Aktier Globale

Noter til regnskabet i 1.000 kr.

Henvisninger

Note vedrgrende samlet honorar til revision findes i Ledelsesberetningen under afsnittet "Vaesent-
lige aftaler" pa side 35.

Note vedrgrende samlet honorar til bestyrelsen findes i Ledelsesberetningen under afsnittet "Besty-
relsens aflgnning" pa side 37.

Note vedrgrende anvendt regnskabspraksis findes pa side 177 under "Foreningens noter".

2021 2020
1 Renteindtaegter
Indestaende i depotselskab - 104
@vrige renteindtaegter 6
| alt renteindtaegter 110
2 Udbytter
Noterede aktier fra udenlandske selskaber 16.915 14.860
| alt udbytter 16.915 14.860
3 Kursgevinster og -tab, kapitalandele
Noterede aktier fra danske selskaber 420 4.515
Noterede aktier fra udenlandske selskaber 241.156 366.568
I alt kursgevinster og -tab, kapitalandele 241.576 371.083
4  Handelsomkostninger
Bruttohandelsomkostninger -1.043 -2.008
Direkte handelsomk. deekket af emissions- og indlgsningsindtaegter 438 1.526
| alt handelsomkostninger -605 -482
Afd. direkte Andel af Adm. omk.
omk. fellesomk. ialt
5 Administrationsomkostninger 2021
Administration 1.313 132 1.445
Investeringsforvaltning 20.370 - 20.370
| alt administrationsomkostninger 2021 21.683 132 21.815
Administrationsomkostninger 2020
Administration 1.255 132 1.387
Investeringsforvaltning 16.829 - 16.829
| alt administrationsomkostninger 2020 18.084 132 18.216
2021 2020
6 Til radighed for udlodning
Renter og udbytter 16.921 14.971
Ikke refunderbare udbytteskatter -1.082 -1.383
Kursgevinster og -tab til udlodning 262.964 156.982
Udlodningsregulering 15.488 60.655
Udlodning overfgrt fra sidste ar 541 404
Minimumsindkomst 294.832 231.629
Administrationsomkostninger til fradrag i minimumsindkomst -21.814 -18.216
1 alt til radighed for udlodning 273.018 213.413
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LI Aktier Globale

Noter til regnskabet i 1.000 kr.

7 Kapitalandele %
Regionsfordeling
Nordamerika 61,64
Europa 18,91
Asien 11,20
Sydamerika 7,38
Afrika 0,87
100,00
Specifikation af veerdipapirbeholdningen pr. 31. december 2021 og 31. decem-
ber 2020 kan findes pa hjemmesiden Ipi.vponline.dk.
Beholdningsoversigten kan ligeledes rekvireres ved henvendelse til foreningen.
2021 2020
8 Investorernes formue
Investorernes formue primo 1.865.344 959.689
Udlodning fra sidste ar vedrgrende cirkulerende beviser 31.12 -212.873 -105.748
Udbytteregulering ved emissioner og indlgsninger -790 18.665
Emissioner i aret 455.451 1.277.955
Indlgsninger i aret -309.619 -648.749
Emissionstilleeg og indlgsningsfradrag 733 639
Foreslaet udlodning til cirkulerende andele 272.236 212.873
Overfgrt til udlodning naeste ar 782 541
Overfgrt fra resultatopggrelsen -35.886 149.479
| alt investorernes formue 2.035.378 1.865.344
9 Cirkulerende andele (1.000 stk.)
Cirkulerende andele primo 15.097 8.690
Emissioner i dret 3.780 12.183
Indlgsninger i aret -2.576 -5.776
1 alt cirkulerende andele (1.000 stk.) 16.301 15.097
10 Finansielle instrumenter i procent
Bg@rsnoterede finansielle instrumenter 97,88 97,28
@vrige finansielle instrumenter 1,79 2,20
lalt 99,67 99,48
Andre aktiver/Anden geald 0,33 0,52
| alt finansielle instrumenter i procent 100,00 100,00
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LI Aktier Globale Akk. - KL

Afdelingens investeringsomrade Afdelingsprofil
LI Aktier Globale Akk. - KL investerer globalt i offentligt Fondskode:
handlede aktier. Malet med afdelingen er at give et af- DK0060623775
kast, der som minimum er pa linje med udviklingen i

markedet for globale aktier malt ved afdelingens bench- Startdato:

mark. 20-04-2015
Afdelingen er egnet til langsigtet opsparing, herunder Risikoindikator:
pensionsopsparing, hvor hgj risiko kan accepteres. Af- 6

delingen kan anvendes i virksomhedsordninger.

Udbyttebetalende:
Nej

B@rsnoteret:
Nej

Benchmark:
MSCI All Country World Climate Change

Radgiver:
Baillie Gifford Overseas Limited

Udvikling i 2021 Afkast og evaluering
Afkastet findes ikke tilfredsstillende i forhold til bench- Afkast i pct 13,01
mark.
Benchmark i pct. 28,76
Merafkast i pct. -15,75
Nggletal 2021 2020 2019 2018 2017
Arets afkast i procent 13,01 25,58 34,86 -5,18 17,09
Indre vaerdi pr. andel (i kr.) 218,52 193,36 153,97 114,17 120,41
Omkostningsprocent 1,09 1,17 1,22 1,18 1,21
Sharpe ratio 0,87 0,79 0,61 0,38 -
Arets nettoresultat (i 1.000 kr.) 146.174 231.531 94.681 -18.784 58.734
Investorernes formue ultimo (i 1.000 kr.) 568.983  1.199.200 256.725 392.187 423.109
Andele ultimo (i 1.000 stk.) 2.604 6.202 1.667 3.435 3.514
Tracking Error 6,31 4,60 4,68 4,62 -
Active Share 73,76 86,31 88,46 91,14 91,47
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LI

Aktier Globale Akk. - KL

Resultatopggrelse i 1.000 kr.

Note Renter og udbytter

1 Renteindtaegter
Renteudgifter
2 Udbytter

| alt renter og udbytter

Kursgevinster og -tab

3 Kapitalandele

Afledte finansielle instrumenter
Valutakonti
@vrige aktiver/passiver

4 Handelsomkostninger

| alt kursgevinster og -tab

| alt indtaegter

5 Administrationsomkostninger

Resultat fgr skat
Skat

Arets nettoresultat

2021

12

8.831
8.841

149.483
-1

499

7

-160
149.828

158.669

-11.853

146.816

-642

146.174

2020

35

7.851
7.885

236.689
23
-2.061
-2

-228
234.421
242.306
-9.980
232.326
-795

231.531
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LI Aktier Globale Akk. - KL

Balance i 1.000 kr.

Note AKTIVER 2021 2020
Likvide midler
Indestaende i depotselskab 10.127 28.020
1 alt likvide midler 10.127 28.020
6 Kapitalandele
Noterede aktier fra danske selskaber 3.835 7.103
Noterede aktier fra udenlandske selskaber 556.775 1.164.570
| alt kapitalandele 560.610 1.171.673
Andre aktiver
Tilgodehavende renter, udbytter m.m. 116 214
Andre tilgodehavender - 3.091
Tilgodehavende vedrgrende handelsafvikling - 2.000
Aktuelle skatteaktiver 327 273
| alt andre aktiver 443 5.578
Aktiver i alt 571.180 1.205.271
PASSIVER
7,8 Investorernes formue 568.983 1.199.200
Anden geld
Skyldige omkostninger 2.197 6.071
| alt anden geeld 2.197 6.071
Passiveri alt 571.180 1.205.271
9 Finansielle instrumenter i procent
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LI Aktier Globale Akk. - KL

Noter til regnskabet i 1.000 kr.

Henvisninger

Note vedrgrende samlet honorar til revision findes i Ledelsesberetningen under afsnittet "Vaesent-
lige aftaler" pa side 35.

Note vedrgrende samlet honorar til bestyrelsen findes i Ledelsesberetningen under afsnittet "Besty-
relsens aflgnning" pa side 37.

Note vedrgrende anvendt regnskabspraksis findes pa side 177 under "Foreningens noter".

1 Renteindtzegter
Indestaende i depotselskab
@vrige renteindtaegter
| alt renteindtaegter

2 Udbytter
Noterede aktier fra udenlandske selskaber
| alt udbytter

3 Kursgevinster og -tab, kapitalandele
Noterede aktier fra danske selskaber
Noterede aktier fra udenlandske selskaber

I alt kursgevinster og -tab, kapitalandele

4  Handelsomkostninger
Bruttohandelsomkostninger
Direkte handelsomk. deekket af emissions- og indlgsningsindtaegter
| alt handelsomkostninger

Afd. direkte
omk.
5 Administrationsomkostninger 2021
Administration 673
Investeringsforvaltning 11.123
| alt administrationsomkostninger 2021 11.796
Administrationsomkostninger 2020
Administration 677
Investeringsforvaltning 9.233
| alt administrationsomkostninger 2020 9.910

6 Kapitalandele
Regionsfordeling
Nordamerika
Europa
Asien
Sydamerika
Afrika

Specifikation af veerdipapirbeholdningen pr. 31. december 2021 og 31. decem-
ber 2020 kan findes pa hjemmesiden Ipi.vponline.dk.

Beholdningsoversigten kan ligeledes rekvireres ved henvendelse til foreningen.

2021

12
12

8.831
8.831

346
149.137
149.483

-668
508
-160

Andel af
faellesomk.

57

57

70

70

%

61,41
18,86
11,19
7,64
0,90
100,00

2020

35

35

7.851
7.851

2.550
234.139
236.689

-910
682
-228

Adm. omk.
ialt

730
11.123
11.853

747
9.233
9.980
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LI Aktier Globale Akk. - KL

Noter til regnskabet i 1.000 kr.

2021 2020
Investorernes formue
Investorernes formue primo 1.199.200 256.725
Emissioner i dret 85.826 800.837
Indlgsninger i aret -863.008 -90.247
Emissionstillaeg og indlgsningsfradrag 791 354
Overfgrt fra resultatopggrelsen 146.174 231.531
| alt investorernes formue 568.983 1.199.200
Cirkulerende andele (1.000 stk.)
Cirkulerende andele primo 6.202 1.667
Emissioner i dret 417 5.071
Indlgsninger i aret -4.015 -536
| alt cirkulerende andele (1.000 stk.) 2.604 6.202
Finansielle instrumenter i procent
Bg@rsnoterede finansielle instrumenter 97,77 96,73
@vrige finansielle instrumenter 1,77 2,31
lalt 99,54 99,04
Andre aktiver/Anden geld 0,46 0,96
| alt finansielle instrumenter i procent 100,00 100,00
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LI Aktier Globale Il

Afdelingens investeringsomrade

Afdelingen investerer globalt i offentligt handlede ak-
tier. Malet med afdelingen er gennem en aktiv investe-
ringsstil at give et afkast, der som minimum er pa linje
med udviklingen i markedet for globale aktier malt ved
afdelingens benchmark.

Risikoprofilen i afdelingen anses som vaerende hgj. Af-
delingen er egnet til langsigtet opsparing, herunder
pensionsopsparing, hvor hgj risiko kan accepteres.

Udvikling i 2021

Afkastet findes ikke tilfredsstillende i forhold til bench-
mark.

Nggletal

Arets afkast i procent

Indre veerdi pr. andel (i kr.)

Udlodning pr. andel (i kr.)
Ombkostningsprocent

Sharpe ratio

Arets nettoresultat (i 1.000 kr.)
Investorernes formue ultimo (i 1.000 kr.)
Andele ultimo (i 1.000 stk.)

Tracking Error

Active Share

Afdelingsprofil

Fondskode:
DK0060239911

Startdato:
21-09-2005

Risikoindikator:
5

Udbyttebetalende:
Ja

B@rsnoteret:
Nej

Benchmark:
MSCI All Country World Climate Change

Radgiver:
Marathon Asset Management LLP

Afkast og evaluering

Afkast i pct 24,12

Benchmark i pct. 29,14

Merafkast i pct. -5,02
2021 2020 2019 2018 2017
24,12 -2,30 26,24 -2,71 6,72
126,60 135,05 145,99 128,99 145,21
31,90 34,10 7,90 14,10 12,90
2,00 1,19 1,18 1,22 1,21
0,65 0,47 0,51 0,79 1,03
19.114 -11.319 302.614 -18.609 87.674
77.749 93.949 1.912.044 997.338 1.395.902
614 695 13.097 7.732 9.614
3,82 2,76 4,34 4,47 2,43
67,60 78,47 76,56 74,94 75,94
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LI Aktier Globale Il

Resultatopggrelse i 1.000 kr. 2021 2020

Note Renter og udbytter

1 Renteindtaegter 42 50
Renteudgifter -1 -37

2 Udbytter 1.572 12.519
| alt renter og udbytter 1.613 12.532

Kursgevinster og -tab

3 Kapitalandele 19.745 -12.608
Afledte finansielle instrumenter -2 13
Valutakonti 17 -2.047
@vrige aktiver/passiver 34 -

4 Handelsomkostninger -577 -158

| alt kursgevinster og -tab 19.217 -14.800
| alt indtaegter 20.830 -2.268
5 Administrationsomkostninger -1.738 -7.474
Resultat fgr skat 19.092 -9.742
Skat 22 -1.577
Arets nettoresultat 19.114 -11.319

Overskudsdisponering
Til radighed for udlodning anvendes sdledes:

Foreslaet udlodning til cirkulerende andele 19.590 23.722
Overfgrt til udlodning naeste ar 12 16

6 lalt til radighed for udlodning 19.602 23.738
Overfgrt til formuen -488 -35.057

| alt disponeret 19.114 -11.319
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LI Aktier Globale Il

Balance i 1.000 kr.

Note AKTIVER 2021 2020
Likvide midler
Indestaende i depotselskab 1.383 985
1 alt likvide midler 1.383 985
7 Kapitalandele
Noterede aktier fra danske selskaber 1.456 806
Noterede aktier fra udenlandske selskaber 73.441 91.421
| alt kapitalandele 74.897 92.227
Andre aktiver
Tilgodehavende renter, udbytter m.m. 37 277
Andre tilgodehavender 457 -
Tilgodehavende vedrgrende handelsafvikling - 12
Aktuelle skatteaktiver 1.215 1.758
| alt andre aktiver 1.709 2.047
Aktiver i alt 77.989 95.259
PASSIVER
8,9 Investorernes formue 77.749 93.949
Anden geld
Skyldige omkostninger 240 1.273
Geeld vedrgrende handelsafvikling - 37
| alt anden geeld 240 1.310
Passiveri alt 77.989 95.259
10 Finansielle instrumenter i procent
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LI Aktier Globale Il

Noter til regnskabet i 1.000 kr.

Henvisninger

Note vedrgrende samlet honorar til revision findes i Ledelsesberetningen under afsnittet "Vaesent-
lige aftaler" pa side 35.

Note vedrgrende samlet honorar til bestyrelsen findes i Ledelsesberetningen under afsnittet "Besty-
relsens aflgnning" pa side 37.

Note vedrgrende anvendt regnskabspraksis findes pa side 177 under "Foreningens noter".

2021 2020
1 Renteindtzegter
Indestaende i depotselskab - 42
@vrige renteindtaegter 42 8
| alt renteindtaegter 42 50
2 Udbytter
Noterede aktier fra danske selskaber 9 77
Noterede aktier fra udenlandske selskaber 1.554 12.442
Unoterede kapitalandele fra udenlandske selskaber 9 -
| alt udbytter 1.572 12.519
3 Kursgevinster og -tab, kapitalandele
Noterede aktier fra danske selskaber 37 2.011
Noterede aktier fra udenlandske selskaber 19.708 -14.619
I alt kursgevinster og -tab, kapitalandele 19.745 -12.608
4  Handelsomkostninger
Bruttohandelsomkostninger -669 -1.215
Direkte handelsomk. deekket af emissions- og indlgsningsindtaegter 92 1.057
| alt handelsomkostninger -577 -158
Afd. direkte Andel af Adm. omk.
omk. fellesomk. ialt
5 Administrationsomkostninger 2021
Administration 687 78 765
Investeringsforvaltning 973 - 973
| alt administrationsomkostninger 2021 1.660 78 1.738
Administrationsomkostninger 2020
Administration 1.522 132 1.654
Investeringsforvaltning 5.820 - 5.820
| alt administrationsomkostninger 2020 7.342 132 7.474
2021 2020
6 Til radighed for udlodning
Renter og udbytter 1.615 12.569
Ikke refunderbare udbytteskatter 584 -858
Kursgevinster og -tab til udlodning 21.409 278.262
Udlodningsregulering -2.283 -259.333
Udlodning overfgrt fra sidste ar 16 572
Minimumsindkomst 21.341 31.212
Administrationsomkostninger til fradrag i minimumsindkomst -1.739 -7.474
1 alt til radighed for udlodning 19.602 23.738
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LI Aktier Globale Il

Noter til regnskabet i 1.000 kr.

7 Kapitalandele %
Regionsfordeling
Nordamerika 59,91
Europa 21,91
Asien 12,87
Sydamerika 2,81
Oceanien 1,42
Afrika 1,08
100,00
Specifikation af veerdipapirbeholdningen pr. 31. december 2021 og 31. decem-
ber 2020 kan findes pa hjemmesiden Ipi.vponline.dk.
Beholdningsoversigten kan ligeledes rekvireres ved henvendelse til foreningen.
2021 2020
8 Investorernes formue
Investorernes formue primo 93.949 1.912.044
Udlodning fra sidste ar vedrgrende cirkulerende beviser 31.12 -23.722 -115.812
Udbytteregulering ved emissioner og indlgsninger - 28.073
Emissioner i aret 19.961 102.712
Indlgsninger i aret -31.563 -1.822.925
Emissionstilleeg og indlgsningsfradrag 10 1.176
Foreslaet udlodning til cirkulerende andele 19.590 23.722
Overfgrt til udlodning naeste ar 12 16
Overfgrt fra resultatopggrelsen -488 -35.057
| alt investorernes formue 77.749 93.949
9 Cirkulerende andele (1.000 stk.)
Cirkulerende andele primo 695 13.097
Emissioner i dret 179 813
Indlgsninger i aret -260 -13.215
| alt cirkulerende andele (1.000 stk.) 614 695
10 Finansielle instrumenter i procent
Bg@rsnoterede finansielle instrumenter 95,74 95,50
@vrige finansielle instrumenter 1,77 1,02
lalt 97,51 96,52
Andre aktiver/Anden geaeld 2,49 3,48
| alt finansielle instrumenter i procent 100,00 100,00
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LI Aktier Globale Il Akk. - KL

Afdelingens investeringsomrade Afdelingsprofil

Afdelingen investerer globalt i offentligt handlede ak- Fondskode:

tier. Malet med afdelingen er gennem en aktiv investe- DK0060623692

ringsstil at give et afkast, der som minimum er pa linje

med udviklingen i markedet for globale aktier malt ved Startdato:

afdelingens benchmark. 20-04-2015

Investeringsstilen er aktiv forvaltning. Risikoindikator:
5

Risikoprofilen i afdelingen anses som veerende hgj.

Afdelingen er egnet til langsigtet opsparing, herunder Udbyttebetalende:

pensionsopsparing, hvor hgj risiko kan accepteres. Af- Nej

delingen kan anvendes i virksomhedsordninger.

B@rsnoteret:
Nej

Benchmark:
MSCI All Country World Climate Change

Radgiver:
Marathon Asset Management LLP

Udvikling i 2021 Afkast og evaluering
Afkastet findes ikke tilfredsstillende i forhold til bench- Afkast i pct 25,73
mark.
Benchmark i pct. 29,14
Merafkast i pct. -3,41
Nggletal 2021 2020 2019 2018 2017
Arets afkast i procent 25,73 -1,32 26,10 -2,83 6,52
Indre vaerdi pr. andel (i kr.) 170,49 135,60 137,41 108,97 112,14
Omkostningsprocent 1,25 1,25 1,26 1,28 1,31
Sharpe ratio 0,67 0,47 0,58 0,35 -
Arets nettoresultat (i 1.000 kr.) 156.324 2.847 85.093 -13.017 25.173
Investorernes formue ultimo (i 1.000 kr.) 432.629 613.889 366.872 433.117 432.295
Andele ultimo (i 1.000 stk.) 2.537 4.528 2.670 3.975 3.855
Tracking Error 3,81 2,78 2,24 2,93 -
Active Share 67,65 78,62 76,56 75,06 76,05
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LI

Aktier Globale Il Akk. - KL

Resultatopggrelse i 1.000 kr.

Note Renter og udbytter

1 Renteindtaegter
Renteudgifter
2 Udbytter

| alt renter og udbytter

Kursgevinster og -tab
3 Kapitalandele
Afledte finansielle instrumenter
Valutakonti
@vrige aktiver/passiver

4 Handelsomkostninger

| alt kursgevinster og -tab
| alt indtaegter
5 Administrationsomkostninger
Resultat fgr skat
Skat

Arets nettoresultat

2021

10

-19
12.963
12.954

153.602
-27
1.004

8

-984
153.603

166.557

-8.769

157.788

-1.464

156.324

2020

19

-19
10.116
10.116

2.242

-1.734
11
-165
354

10.470

-6.348

4.122

-1.275

2.847
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LI Aktier Globale Il Akk. - KL

Balance i 1.000 kr.

Note AKTIVER 2021 2020
Likvide midler
Indestaende i depotselskab 5.947 9.271
1 alt likvide midler 5.947 9.271
6 Kapitalandele
Noterede aktier fra danske selskaber 8.218 4.994
Noterede aktier fra udenlandske selskaber 419.282 598.601
| alt kapitalandele 427.500 603.595
Andre aktiver
Tilgodehavende renter, udbytter m.m. 311 422
Tilgodehavende vedrgrende handelsafvikling - 2.049
Aktuelle skatteaktiver 587 507
| alt andre aktiver 898 2.978
Aktiver i alt 434.345 615.844
PASSIVER
7,8 Investorernes formue 432.629 613.889
Anden geld
Skyldige omkostninger 1.716 1.564
Geeld vedrgrende handelsafvikling - 391
| alt anden geeld 1.716 1.955
Passiveri alt 434.345 615.844
9 Finansielle instrumenter i procent
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LI Aktier Globale Il Akk. - KL

Noter til regnskabet i 1.000 kr.

Henvisninger

Note vedrgrende samlet honorar til revision findes i Ledelsesberetningen under afsnittet "Vaesent-
lige aftaler" pa side 35.

Note vedrgrende samlet honorar til bestyrelsen findes i Ledelsesberetningen under afsnittet "Besty-
relsens aflgnning" pa side 37.

Note vedrgrende anvendt regnskabspraksis findes pa side 177 under "Foreningens noter".

2021 2020
1 Renteindtaegter
Indestaende i depotselskab - 19
@vrige renteindtaegter 10 -
| alt renteindtaegter 10 19
2 Udbytter
Noterede aktier fra danske selskaber 75 66
Noterede aktier fra udenlandske selskaber 12.811 10.050
Unoterede kapitalandele fra udenlandske selskaber 77 -
| alt udbytter 12.963 10.116
3 Kursgevinster og -tab, kapitalandele
Noterede aktier fra danske selskaber 49 1.787
Noterede aktier fra udenlandske selskaber 153.553 455
I alt kursgevinster og -tab, kapitalandele 153.602 2.242
4  Handelsomkostninger
Bruttohandelsomkostninger -1.588 -532
Direkte handelsomk. deekket af emissions- og indlgsningsindtaegter 604 367
| alt handelsomkostninger -984 -165
Afd. direkte Andel af Adm. omk.
omk. fellesomk. ialt
5 Administrationsomkostninger 2021
Administration 1.430 45 1.475
Investeringsforvaltning 7.294 - 7.294
| alt administrationsomkostninger 2021 8.724 45 8.769
Administrationsomkostninger 2020
Administration 997 68 1.065
Investeringsforvaltning 5.283 - 5.283
| alt administrationsomkostninger 2020 6.280 68 6.348
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LI Aktier Globale Il Akk. - KL

Noter til regnskabet i 1.000 kr.

6 Kapitalandele

Regionsfordeling

%

Nordamerika 61,07
Europa 20,56
Asien 12,78
Sydamerika 2,90
Oceanien 1,57
Afrika 1,12
100,00
Specifikation af veerdipapirbeholdningen pr. 31. december 2021 og 31. decem-
ber 2020 kan findes pa hjemmesiden Ipi.vponline.dk.
Beholdningsoversigten kan ligeledes rekvireres ved henvendelse til foreningen.
2021 2020
7 Investorernes formue
Investorernes formue primo 613.889 366.872
Emissioner i aret 182.840 364.132
Indlgsninger i aret -520.992 -120.174
Emissionstilleeg og indlgsningsfradrag 568 212
Overfgrt fra resultatopggrelsen 156.324 2.847
| alt investorernes formue 432.629 613.889
8 Cirkulerende andele (1.000 stk.)
Cirkulerende andele primo 4,528 2.670
Emissioner i dret 1.186 2.755
Indlgsninger i aret -3.177 -897
| alt cirkulerende andele (1.000 stk.) 2.537 4.528
9 Finansielle instrumenter i procent
Bg@rsnoterede finansielle instrumenter 98,04 97,70
@vrige finansielle instrumenter 1,36 1,50
lalt 99,40 99,20
Andre aktiver/Anden geaeld 0,60 0,80
| alt finansielle instrumenter i procent 100,00 100,00
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LI Aktier Globale Il

Afdelingens investeringsomrade

Afdelingen investerer globalt i offentligt handlede ak-
tier. Malet med afdelingen er at give et afkast, der som
minimum er pa linje med udviklingen i markedet for
globale aktier malt ved afdelingens benchmark.

Risikoprofilen i afdelingen anses som vaerende hgj. Af-
delingen er egnet til langsigtet opsparing, herunder

Afdelingsprofil

Fondskode:
DK0060674927

Startdato:
20-01-2016

Risikoindikator:

pensionsopsparing, hvor hgj risiko kan accepteres.

Udvikling i 2021

Afkastet findes tilfredsstillende i forhold til benchmark.

6

Udbyttebetalende:
Ja

B@rsnoteret:
Nej

Benchmark:
MSCI All Country World Climate Change

Radgiver:
Fondsmaeglerselskabet Maj Invest A/S

Afkast og evaluering

Nggletal

Arets afkast i procent

Indre veerdi pr. andel (i kr.)

Udlodning pr. andel (i kr.)
Ombkostningsprocent

Sharpe ratio

Arets nettoresultat (i 1.000 kr.)
Investorernes formue ultimo (i 1.000 kr.)
Andele ultimo (i 1.000 stk.)

Tracking Error

Active Share

Afkast i pct 29,66

Benchmark i pct. 28,76

Merafkast i pct. 0,90
2021 2020 2019 2018 2017
29,66 -5,38 26,19 -6,30 6,00
141,61 109,22 123,51 103,45 130,55
13,00 0,00 8,20 6,10 20,70
1,06 1,05 0,99 1,09 1,07
0,48 0,46 0,97 - B}
198.286 -44.850 285.262 -156.433 44.563
861.979 678.256 975.984 1.737.374 644.282
6.087 6.210 7.904 16.795 4.935
7,06 6,28 5,32 - -
83,01 96,17 96,57 96,47 97,22
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LI Aktier Globale Il

Resultatopggrelse i 1.000 kr. 2021 2020

Note Renter og udbytter

1 Renteindtaegter 51 6
Renteudgifter -46 -26

2 Udbytter 15.793 11.274
| alt renter og udbytter 15.798 11.254

Kursgevinster og -tab

3 Kapitalandele 192.757 -47.798
Afledte finansielle instrumenter -16 -
Valutakonti 435 -842
@vrige aktiver/passiver 4 -1

4 Handelsomkostninger -243 -170

| alt kursgevinster og -tab 192.937 -48.811
| alt indtaegter 208.735 -37.557
5 Administrationsomkostninger -8.042 -5.587
Resultat fgr skat 200.693 -43.144
Skat -2.407 -1.706
Arets nettoresultat 198.286 -44.850

Overskudsdisponering
Til radighed for udlodning anvendes sdledes:

Foreslaet udlodning til cirkulerende andele 79.133 -
Overfgrt til udlodning naeste ar 418 -
Negativ udlodning til overfgrsel - -1.487

6 lalt til radighed for udlodning 79.551 -1.487
Overfgrt til formuen 118.735 -43.363

| alt disponeret 198.286 -44.850
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LI Aktier Globale Il

Balance i 1.000 kr.

Note AKTIVER

Likvide midler
Indestaende i depotselskab
| alt likvide midler

7 Kapitalandele
Noterede aktier fra udenlandske selskaber
| alt kapitalandele

Andre aktiver
Tilgodehavende renter, udbytter m.m.
Aktuelle skatteaktiver

| alt andre aktiver

Aktiver i alt

PASSIVER

8,9 Investorernes formue

Anden gld
Skyldige omkostninger
| alt anden gzeld

Passiveri alt

10 Finansielle instrumenter i procent

2021

6.611
6.611

856.691
856.691

286
437
723

864.025

861.979

2.046
2.046

864.025

2020

5.199
5.199

673.608
673.608

354
458
812

679.619

678.256

1.363
1.363

679.619
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LI Aktier Globale Il

Noter til regnskabet i 1.000 kr.

Henvisninger

Note vedrgrende samlet honorar til revision findes i Ledelsesberetningen under afsnittet "Vaesent-
lige aftaler" pa side 35.

Note vedrgrende samlet honorar til bestyrelsen findes i Ledelsesberetningen under afsnittet "Besty-
relsens aflgnning" pa side 37.

Note vedrgrende anvendt regnskabspraksis findes pa side 177 under "Foreningens noter".

2021 2020
1 Renteindtaegter
Indestaende i depotselskab - 6
@vrige renteindtaegter 51 -
| alt renteindtaegter 51 6
2 Udbytter
Noterede aktier fra danske selskaber - 99
Noterede aktier fra udenlandske selskaber 15.793 11.175
| alt udbytter 15.793 11.274
3 Kursgevinster og -tab, kapitalandele
Noterede aktier fra danske selskaber - -181
Noterede aktier fra udenlandske selskaber 192.757 -47.617
I alt kursgevinster og -tab, kapitalandele 192.757 -47.798
4  Handelsomkostninger
Bruttohandelsomkostninger -304 -395
Direkte handelsomk. deekket af emissions- og indlgsningsindtaegter 61 225
| alt handelsomkostninger -243 -170
Afd. direkte Andel af Adm. omk.
omk. fellesomk. ialt
5 Administrationsomkostninger 2021
Administration 816 36 852
Investeringsforvaltning 7.190 - 7.190
| alt administrationsomkostninger 2021 8.006 36 8.042
Administrationsomkostninger 2020
Administration 714 31 745
Investeringsforvaltning 4.842 - 4.842
| alt administrationsomkostninger 2020 5.556 31 5.587
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LI Aktier Globale Il

Noter til regnskabet i 1.000 kr.

8

10

Til radighed for udlodning
Fremfgrte tab
Renter og udbytter
Ikke refunderbare udbytteskatter
Kursgevinster og -tab til udlodning
Udlodningsregulering
Udlodning overfgrt fra sidste ar
Minimumsindkomst
Administrationsomkostninger til fradrag i minimumsindkomst
Resterende administrationsomkostninger som ikke fradrages eller overfgres
1 alt til radighed for udlodning

Kapitalandele
Regionsfordeling
Nordamerika
Europa
Asien
Sydamerika

Specifikation af veerdipapirbeholdningen pr. 31. december 2021 og 31. decem-
ber 2020 kan findes pa hjemmesiden Ipi.vponline.dk.

Beholdningsoversigten kan ligeledes rekvireres ved henvendelse til foreningen.

Investorernes formue
Investorernes formue primo
Udlodning fra sidste ar vedrgrende cirkulerende beviser 31.12
Udbytteregulering ved emissioner og indlgsninger
Emissioner i dret
Indlgsninger i aret
Emissionstillaeg og indlgsningsfradrag
Foreslaet udlodning til cirkulerende andele
Overfgrt til udlodning naeste ar
Negativ udlodning til overfgrsel
Overfgrt fra resultatopggrelsen
| alt investorernes formue

Cirkulerende andele (1.000 stk.)
Cirkulerende andele primo
Emissioner i dret
Indlgsninger i aret

| alt cirkulerende andele (1.000 stk.)

Finansielle instrumenter i procent
Bgrsnoterede finansielle instrumenter
@vrige finansielle instrumenter

I alt
Andre aktiver/Anden geld

| alt finansielle instrumenter i procent

2021

-1.487
15.844
-2.294
73.828

1.701

87.592
-8.042

79.550

%

62,56
18,65
17,42
1,37
100,00

2021

678.256

71.855
-86.675
257
79.133
418
118.735
861.979

6.210
579
-702
6.087

98,92
0,76
99,68
0,32
100,00

2020

11.280
-1.628
-4.885
-7.852
627
-2.458
-5.586
6.558
-1.486

2020

975.984
-61.092
10.765
244.410
-447.517
556

-1.487
-43.363
678.256

7.904
2.268
-3.962
6.210

98,92
0,76
99,68
0,32
100,00
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LI Aktier Globale Il Akk. - KL

Afdelingens investeringsomrade

Afdelingen investerer globalt i offentligt handlede ak-
tier. Malet med afdelingen er at give et afkast, der som
minimum er pa linje med udviklingen i markedet for
globale aktier malt ved afdelingens benchmark.

Risikoprofilen i afdelingen anses som vaerende hgj. Af-
delingen er egnet til langsigtet opsparing, herunder
pensionsopsparing, hvor hgj risiko kan accepteres. Af-
delingen kan anvendes i virksomhedsordninger.

Udvikling i 2021

Afdelingsprofil

Afkastet findes tilfredsstillende i forhold til benchmark.

Nggletal

Arets afkast i procent

Indre veerdi pr. andel (i kr.)
Omkostningsprocent

Sharpe ratio

Arets nettoresultat (i 1.000 kr.)
Investorernes formue ultimo (i 1.000 kr.)
Andele ultimo (i 1.000 stk.)

Tracking Error

Active Share

Fondskode:
DK0061135167

Startdato:
11-03-2019

Risikoindikator:
6

Udbyttebetalende:
Nej

B@rsnoteret:
Nej

Benchmark:
MSCI All Country World Climate Change

Radgiver:
Fondsmaeglerselskabet Maj Invest A/S

Afkast og evaluering

Afkast i pct 29,77
Benchmark i pct. 28,76
Merafkast i pct. 1,01

2021 2020 2019

29,77 -5,14 13,67

139,93 107,83 113,67

1,00 1,04 0,87

142.435 -34.644 36.257

502.388 502.578 301.040

3.591 4.661 2.649

83,01 96,04 96,49
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LI

Aktier Globale Ill Akk. - KL

Resultatopggrelse i 1.000 kr.

Note Renter og udbytter

1 Renteindtaegter
Renteudgifter
2 Udbytter

| alt renter og udbytter

Kursgevinster og -tab
3 Kapitalandele
Afledte finansielle instrumenter
Valutakonti
@vrige aktiver/passiver

4 Handelsomkostninger

| alt kursgevinster og -tab
| alt indtaegter
5 Administrationsomkostninger
Resultat fgr skat
Skat

Arets nettoresultat

2021

138.028
-11

313

4

-183
138.151

149.723

-5.456

144.267

-1.832

142.435

2020

-19
8.066
8.050

-36.886

-433

-107
-37.425

-29.375

-4.032

-33.407

-1.237

-34.644
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LI Aktier Globale Il Akk. - KL

Balance i 1.000 kr.

Note AKTIVER 2021 2020
Likvide midler
Indestaende i depotselskab 5.230 3.813
| alt likvide midler 5.230 3.813
6 Kapitalandele
Noterede aktier fra udenlandske selskaber 497.831 499.456
| alt kapitalandele 497.831 499.456
Andre aktiver
Tilgodehavende renter, udbytter m.m. 176 260
Aktuelle skatteaktiver 341 132
| alt andre aktiver 517 392
Aktiver i alt 503.578 503.661
PASSIVER
7,8 Investorernes formue 502.388 502.578
Anden gld
Skyldige omkostninger 1.190 1.083
| alt anden gzeld 1.190 1.083
Passiveri alt 503.578 503.661
9 Finansielle instrumenter i procent
Investeringsforeningen Laegernes Invest 85

Penneo dokumentnagle: 8M4HY-PVASE-EOONO-4KV87-WCMGK-SDEHE



LI Aktier Globale Il Akk. - KL

Noter til regnskabet i 1.000 kr.

Henvisninger

Note vedrgrende samlet honorar til revision findes i Ledelsesberetningen under afsnittet "Vaesent-
lige aftaler" pa side 35.

Note vedrgrende samlet honorar til bestyrelsen findes i Ledelsesberetningen under afsnittet "Besty-
relsens aflgnning" pa side 37.

Note vedrgrende anvendt regnskabspraksis findes pa side 177 under "Foreningens noter".

2021 2020
1 Renteindtaegter
Indestaende i depotselskab -
| alt renteindtaegter -
2 Udbytter
Noterede aktier fra danske selskaber - 81
Noterede aktier fra udenlandske selskaber 11.594 7.985
| alt udbytter 11.594 8.066
3 Kursgevinster og -tab, kapitalandele
Noterede aktier fra danske selskaber - -644
Noterede aktier fra udenlandske selskaber 138.028 -36.242
I alt kursgevinster og -tab, kapitalandele 138.028 -36.886
4  Handelsomkostninger
Bruttohandelsomkostninger -258 -250
Direkte handelsomk. deekket af emissions- og indlgsningsindtaegter 75 143
| alt handelsomkostninger -183 -107
Afd. direkte Andel af Adm. omk.
omk. fellesomk. ialt
5 Administrationsomkostninger 2021
Administration 371 16 387
Investeringsforvaltning 5.069 - 5.069
| alt administrationsomkostninger 2021 5.440 16 5.456
Administrationsomkostninger 2020
Administration 352 14 366
Investeringsforvaltning 3.666 - 3.666
| alt administrationsomkostninger 2020 4.018 14 4.032
6 Kapitalandele %
Regionsfordeling
Nordamerika 62,65
Europa 18,75
Asien 17,23
Sydamerika 1,37
100,00
Specifikation af veerdipapirbeholdningen pr. 31. december 2021 og 31. decem-
ber 2020 kan findes pa hjemmesiden Ipi.vponline.dk.
Beholdningsoversigten kan ligeledes rekvireres ved henvendelse til foreningen.
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LI Aktier Globale Il Akk. - KL

Noter til regnskabet i 1.000 kr.

2021 2020
Investorernes formue
Investorernes formue primo 502.578 301.040
Emissioner i dret 23.952 363.056
Indlgsninger i aret -166.886 -127.070
Emissionstillaeg og indlgsningsfradrag 309 196
Overfgrt fra resultatopggrelsen 142.435 -34.644
| alt investorernes formue 502.388 502.578
Cirkulerende andele (1.000 stk.)
Cirkulerende andele primo 4.661 2.649
Emissioner i dret 209 3.329
Indlgsninger i aret -1.279 -1.317
| alt cirkulerende andele (1.000 stk.) 3.591 4.661
Finansielle instrumenter i procent
Bg@rsnoterede finansielle instrumenter 98,62 98,95
@vrige finansielle instrumenter 1,04 0,76
lalt 99,66 99,71
Andre aktiver/Anden geld 0,34 0,29
| alt finansielle instrumenter i procent 100,00 100,00
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Ll Indeksobligationer Globale

Afdelingens investeringsomrade

Afdeling LI Indeksobligationer Globale investerer sine
midler globalt i indeksobligationer. Malet med afdeling-
en er at give et afkast, der som minimum er pa linje
med udviklingen i markedet for globale indeksobliga-
tioner malt mod afdelingens benchmark.

Investeringsstilen er aktiv forvaltning.

Risikoprofilen i afdelingen anses som veerende middel.
Afdelingen er egnet til langsigtet opsparing, herunder
pensionsopsparing, hvor middel risiko kan accepteres.

Udvikling i 2021

Afkastet findes tilfredsstillende i forhold til benchmark.

Noggletal

Arets afkast i procent

Indre veerdi pr. andel (i kr.)

Udlodning pr. andel (i kr.)
Ombkostningsprocent

Sharpe ratio

Arets nettoresultat (i 1.000 kr.)
Investorernes formue ultimo (i 1.000 kr.)
Andele ultimo (i 1.000 stk.)

Afdelingsprofil

Fondskode:

DK0060240687

Startdato:
27-01-2005

Risikoindika
4

Udbyttebetalende:

Ja

tor:

B@rsnoteret:

Nej

Benchmark:

75% Nordea DK Mortgage Callables + 25% Nordea

Government Bond 5Y Constant-maturity Index

Radgiver:

Laegernes Bank A/S

Afkast og evaluering

Afkast i pct

Benchmark

Merafkast i

2021

5,96
105,45
0,00
0,67
0,63
4.761
328.849
3.118

i pct.

pct.

2020

6,40
107,86
8,30
0,75
0,71
2.614
39.805
369

2019

5,63
110,94
9,70
0,52
0,41
10.292
42.965
387

2018

-3,35
105,03
0,00
0,56
0,42
-6.451
144.479
1.376

5,96

4,57

1,39

2017

1,81
114,22
5,50
0,50
0,34
3.658
216.088
1.892
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Ll Indeksobligationer Globale

Resultatopggrelse i 1.000 kr. 2021 2020
Note Renter og udbytter
1 Renteindtaegter 583 237
Renteudgifter -41 -3
| alt renter og udbytter 542 234
Kursgevinster og -tab
Obligationer 11.554 762
Afledte finansielle instrumenter -4.816 1.440
Valutakonti -1.834 484
4 Handelsomkostninger -8 -2
| alt kursgevinster og -tab 4.896 2.684
| alt indtaegter 5.438 2.918
5 Administrationsomkostninger -677 -304
Arets nettoresultat 4.761 2.614
Overskudsdisponering
Til raédighed for udlodning anvendes sdledes:
Foreslaet udlodning til cirkulerende andele - 3.063
Overfgrt til udlodning naeste ar - 14
Negativ udlodning til overfgrsel -10.878 -
6 lalt til radighed for udlodning -10.878 3.077
Overfgrt til formuen 15.639 -463
| alt disponeret 4.761 2.614
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Ll Indeksobligationer Globale

Balance i 1.000 kr.

Note AKTIVER 2021 2020
Likvide midler
Indestaende i depotselskab 7.106 640
| alt likvide midler 7.106 640
7 Obligationer
Noterede obligationer fra udenlandske udstedere 323.151 38.629
| alt obligationer 323.151 38.629
Afledte finansielle instrumenter
Unoterede afledte finansielle instrumenter 1.976 535
| alt afledte finansielle instrumenter 1.976 535
Andre aktiver
Tilgodehavende renter, udbytter m.m. 674 77
| alt andre aktiver 674 77
Aktiver i alt 332.907 39.881
PASSIVER
8,9 Investorernes formue 328.849 39.805
Afledte finansielle instrumenter
Unoterede afledte finansielle instrumenter 21 16
| alt afledte finansielle instrumenter 21 16
Anden gzld
Skyldige omkostninger 407 60
Lan 3.630 -
| alt anden geeld 4.037 60
Passiver i alt 332.907 39.881
10 Finansielle instrumenter i procent
Yderligere specifikation af afledte finansielle instrumenter mv.,
se side 186 under feellesnoter.
90 Investeringsforeningen Laegernes Invest

Penneo dokumentnagle: 8M4HY-PVASE-EOONO-4KV87-WCMGK-SDEHE



Ll Indeksobligationer Globale

Noter til regnskabet i 1.000 kr.

Henvisninger

Note vedrgrende samlet honorar til revision findes i Ledelsesberetningen under afsnittet "Vaesent-
lige aftaler" pa side 35.

Note vedrgrende samlet honorar til bestyrelsen findes i Ledelsesberetningen under afsnittet "Besty-
relsens aflgnning" pa side 37.

Note vedrgrende anvendt regnskabspraksis findes pa side 177 under "Foreningens noter".

2021 2020
1 Renteindtaegter
Indestaende i depotselskab - 1
Noterede obligationer fra udenlandske udstedere 582 236
@vrige renteindtaegter 1 -
| alt renteindtaegter 583 237
2 Kursgevinster og -tab obligationer
Noterede obligationer fra udenlandske udstedere 11.554 762
| alt kursgevinster og -tab obligationer 11.554 762
3 Kursgevinster og -tab, afledte finansielle instrumenter
Valutaterminsforretninger / futures -4.816 1.440
| alt kursgevinster og -tab, afledte finansielle instrumenter -4.816 1.440
4  Handelsomkostninger
Bruttohandelsomkostninger -8 -2
| alt handelsomkostninger -8 -2
Afd. direkte Andel af Adm. omk.
omk. fellesomk. ialt
5 Administrationsomkostninger 2021
Administration 152 8 160
Investeringsforvaltning 517 - 517
| alt administrationsomkostninger 2021 669 8 677
Administrationsomkostninger 2020
Administration 107 7 114
Investeringsforvaltning 190 - 190
| alt administrationsomkostninger 2020 297 7 304
2021 2020
6 Til radighed for udlodning
Renter og udbytter 583 237
Kursgevinster og -tab til udlodning -3.599 3.202
Udlodningsregulering -9.636 -64
Udlodning overfgrt fra sidste ar 14 6
Minimumsindkomst -12.638 3.381
Administrationsomkostninger til fradrag i minimumsindkomst -677 -304
Resterende administrationsomkostninger som ikke fradrages eller overfgres 2.437 -
1 alt til radighed for udlodning -10.878 3.077
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Ll Indeksobligationer Globale

Noter til regnskabet i 1.000 kr.

7

8

10

Obligationer
Varighedsfordeling
1-3,6ar
3,6 +ar

Obligationernes fordeling findes i Ledelsesberetningens afsnit 'Risikoforhold i

foreningens afdelinger’

Specifikation af veerdipapirbeholdningen pr. 31. december 2021 og pr. 31. de-
cember 2020 kan findes pa hjemmesiden Ipi.vponline.dk.

Beholdningsoversigten kan ligeledes rekvireres ved henvendelse til foreningen.

Investorernes formue
Investorernes formue primo

Udlodning fra sidste ar vedrgrende cirkulerende beviser 31.12

Emissioner i dret
Indlgsninger i aret
Emissionstillaeg og indlgsningsfradrag

Foreslaet udlodning til cirkulerende andele

Overfgrt til udlodning naeste ar

Negativ udlodning til overfgrsel

Overfgrt fra resultatopggrelsen
| alt investorernes formue

Cirkulerende andele (1.000 stk.)
Cirkulerende andele primo
Emissioner i aret
Indlgsninger i aret

| alt cirkulerende andele (1.000 stk.)

Finansielle instrumenter i procent
Bgrsnoterede finansielle instrumenter
@vrige finansielle instrumenter

lalt
Andre aktiver/Anden geeld

| alt finansielle instrumenter i procent

%

34,98
65,02
100,00

2021

39.805
-3.063
287.346

-10.878
15.639
328.849

369
2.749

3.118

95,90
2,70

98,60
1,40

100,00

2020

42.965
-3.757

3.983
-5.956

3.063
14

-463
39.805

387

39
-57
369

96,68
2,98

99,66
0,34

100,00
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LI Obligationer Emerging Markets

Afdelingens investeringsomrade

Afdeling LI Obligationer Emerging Markets investerer i
obligationer og lignende gaeldsinstrumenter udstedt af
eller relateret til stater, lokale myndigheder, overstatsli-
ge organisationer eller selskaber m.v., der er hjemme-
hgrende eller har hovedaktivitet i Emerging Markets.

Malet med afdelingen er at give et afkast, der som mini-
mum er pa linje med afdelingens benchmark.

Risikoprofilen i afdelingen anses som vaerende middel.
Afdelingen er egnet til langsigtet opsparing, herunder
pensionsopsparing, hvor middel risiko kan accepteres.

Udvikling i 2021

Afkastet findes tilfredsstillende i forhold til benchmark.

Nggletal

Arets afkast i procent

Indre veerdi pr. andel (i kr.)

Udlodning pr. andel (i kr.)
Ombkostningsprocent

Sharpe ratio

Arets nettoresultat (i 1.000 kr.)
Investorernes formue ultimo (i 1.000 kr.)
Andele ultimo (i 1.000 stk.)

Afdelingsprofil

Fondskode:
DK0060570125

Startdato:
29-10-2014

Risikoindikator:
4

Udbyttebetalende:
Ja

B@rsnoteret:
Nej

Benchmark:
JPMorgan GBI-EM Global Diversified Composite USD

Radgiver:
Colchester Global Investors Limited

Afkast og evaluering

Afkast i pct -1,81
Benchmark i pct. -1,90
Merafkast i pct. 0,09
2021 2020 2019 2018 2017
-1,81 -5,10 14,96 0,02
94,28 99,03 107,21 98,40 104,97
0,90 3,00 2,90 5,30
0,82 0,80 0,80 0,89
0,21 0,54 0,45 0,10
-87.300 -196.919 473.200 20.979 60.159
4.587.032 4.272.042 2.775.682 4.061.177 3.026.048
48.655 43.141 25.889 41.270 28.827
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LI Obligationer Emerging Markets

Resultatopggrelse i 1.000 kr. 2021 2020
Note Renter og udbytter
1 Renteindtaegter 300.959 245.945
Renteudgifter -38 -54
| alt renter og udbytter 300.921 245.891
Kursgevinster og -tab
Obligationer -301.439 -419.352
Afledte finansielle instrumenter -34.104 26.576
Valutakonti -626 -5.039
@vrige aktiver/passiver -5 -28
4 Handelsomkostninger -41 -284
| alt kursgevinster og -tab -336.215 -398.127
| alt indtaegter -35.294 -152.236
5 Administrationsomkostninger -35.043 -29.225
Resultat fgr skat -70.337 -181.461
Skat -16.963 -15.458
Arets nettoresultat -87.300 -196.919
Overskudsdisponering
Til radighed for udlodning anvendes sdledes:
Foreslaet udlodning til cirkulerende andele 43.789 129.422
Overfgrt til udlodning naeste ar 1.331 2.808
6 lalt til radighed for udlodning 45.120 132.230
Overfgrt til formuen -132.420 -329.149
| alt disponeret -87.300 -196.919
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LI Obligationer Emerging Markets

Balance i 1.000 kr.

Note AKTIVER 2021 2020
Likvide midler
Indestaende i depotselskab 78.075 61.135
I alt likvide midler 78.075 61.135
7 Obligationer
Noterede obligationer fra udenlandske udstedere 3.985.778 3.766.611
Unoterede udenlandske obligationer 434,012 401.598
| alt obligationer 4.419.790 4.168.209
Afledte finansielle instrumenter
Unoterede afledte finansielle instrumenter 31.867 11.283
| alt afledte finansielle instrumenter 31.867 11.283
Andre aktiver
Tilgodehavende renter, udbytter m.m. 85.859 71.831
Tilgodehavende vedrgrende handelsafvikling - 2.000
Aktuelle skatteaktiver 1.027 580
| alt andre aktiver 86.886 74.411
Aktiver i alt 4.616.618 4.315.038
PASSIVER
8,9 Investorernes formue 4.587.032 4.272.042
Afledte finansielle instrumenter
Unoterede afledte finansielle instrumenter 16.758 27.581
| alt afledte finansielle instrumenter 16.758 27.581
Anden gzld
Skyldige omkostninger 8.297 8.088
Aktuelle skatteforpligtelser 4,531 7.327
| alt anden geeld 12.828 15.415
Passiver i alt 4.616.618 4.315.038
10 Finansielle instrumenter i procent
Yderligere specifikation af afledte finansielle instrumenter mv.,
se side 186 under feellesnoter.
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LI Obligationer Emerging Markets

Noter til regnskabet i 1.000 kr.

Henvisninger

Note vedrgrende samlet honorar til revision findes i Ledelsesberetningen under afsnittet "Vaesent-
lige aftaler" pa side 35.

Note vedrgrende samlet honorar til bestyrelsen findes i Ledelsesberetningen under afsnittet "Besty-
relsens aflgnning" pa side 37.

Note vedrgrende anvendt regnskabspraksis findes pa side 177 under "Foreningens noter".

1 Renteindtzegter
Indestaende i depotselskab
Noterede obligationer fra udenlandske udstedere
Unoterede udenlandske obligationer
@vrige renteindtaegter
| alt renteindtaegter

2 Kursgevinster og -tab obligationer
Noterede obligationer fra udenlandske udstedere
Unoterede udenlandske obligationer
| alt kursgevinster og -tab obligationer

3 Kursgevinster og -tab, afledte finansielle instrumenter
Valutaterminsforretninger / futures
| alt kursgevinster og -tab, afledte finansielle instrumenter

4  Handelsomkostninger
Bruttohandelsomkostninger
Direkte handelsomk. deekket af emissions- og indlgsningsindtzaegter
| alt handelsomkostninger

Afd. direkte
omk.
5 Administrationsomkostninger 2021
Administration 6.498
Investeringsforvaltning 28.427
| alt administrationsomkostninger 2021 34.925
Administrationsomkostninger 2020
Administration 4.857
Investeringsforvaltning 24.247
| alt administrationsomkostninger 2020 29.104

6 Til radighed for udlodning
Renter og udbytter
Ikke refunderbare udbytteskatter
Kursgevinster og -tab til udlodning
Udlodningsregulering
Udlodning overfgrt fra sidste ar
Minimumsindkomst
Administrationsomkostninger til fradrag i minimumsindkomst
1 alt til radighed for udlodning

2021

7
286.655
14.287
10
300.959

-296.007
-5.432
-301.439

-34.104
-34.104

Andel af
feellesomk.

118

118

121

121

2021

300.958
-18.864
-203.993
-747
2.808
80.162
-35.043
45.119

2020

54
233.950
11.934
7
245.945

-397.236
-22.116
-419.352

26.576
26.576

-516
232
-284

Adm. omk.
ialt

6.616
28.427
35.043

4.978
24.247
29.225

2020

245.945
-10.105
-99.182

24.218
580

161.456
-29.226
132.230
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LI Obligationer Emerging Markets

Noter til regnskabet i 1.000 kr.

7 Obligationer %
Regionsfordeling
Sydamerika 38,89
Asien 33,19
Afrika 15,20
Europa 11,02
Nordamerika 1,70
100,00
Obligationernes fordeling findes i Ledelsesberetningens afsnit 'Risikoforhold i
foreningens afdelinger'
Specifikation af veerdipapirbeholdningen pr. 31. december 2021 og pr. 31. de-
cember 2020 kan findes pa hjemmesiden Ipi.vponline.dk.
Beholdningsoversigten kan ligeledes rekvireres ved henvendelse til foreningen.
Under posten ""Unoterede udenlandske obligationer" indgar (overvejende) OTC-
handlede obligationer udstedt i USD pa et af Finanstilsynet godkendt marked.
Alle handler indrapporteres centralt til et overvagnings- og prisningssystem, sa-
ledes at priser er offentligt tilgeengelige. Obligationerne handles ikke pa en
egentlig markedsplads, hvilket alene er baggrunden for den regnskabsmaessige
klassifikation.
2021 2020
8 Investorernes formue
Investorernes formue primo 4.272.042 2.775.682
Udlodning fra sidste ar vedrgrende cirkulerende beviser 31.12 -129.422 -71.930
Udbytteregulering ved emissioner og indlgsninger -7.831 -6.954
Emissioner i dret 1.056.873 1.792.061
Indlgsninger i aret -518.693 -21.032
Emissionstilleeg og indlgsningsfradrag 1.363 1.134
Foreslaet udlodning til cirkulerende andele 43.789 129.422
Overfgrt til udlodning naeste ar 1.331 2.808
Overfgrt fra resultatopggrelsen -132.420 -329.149
I alt investorernes formue 4.587.032 4.272.042
9 Cirkulerende andele (1.000 stk.)
Cirkulerende andele primo 43.141 25.889
Emissioner i aret 11.083 17.471
Indlgsninger i aret -5.569 -219
| alt cirkulerende andele (1.000 stk.) 48.655 43.141
10 Finansielle instrumenter i procent
Bg@rsnoterede finansielle instrumenter 85,78 86,43
@vrige finansielle instrumenter 12,07 11,51
I alt 97,85 97,94
Andre aktiver/Anden geeld 2,15 2,06
| alt finansielle instrumenter i procent 100,00 100,00
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LI Obligationer Emerging Markets Akk. - KL

Afdelingens investeringsomrade

Afdelingsprofil

Afdeling LI Obligationer Emerging Markets Akk. investe- Fondskode:

rer i obligationer og lignende geaeldsinstrumenter ud- DK0060570208
stedt af eller relateret til stater, lokale myndigheder,

overstatslige organisationer eller selskaber m.v., der er Startdato:
hjemmehgrende eller har hovedaktivitet i Emerging 29-10-2014

Markets.

Malet med afdelingen er at give et afkast, der som mini-
mum er pa linje med afdelingens benchmark.

Risikoindikator:
4

Udbyttebetalende:

Risikoprofilen i afdelingen anses som vaerende middel. Nej

Afdelingen er egnet til langsigtet opsparing, herunder

pensionsopsparing, hvor middel risiko kan accepteres. Bgrsnoteret:

Afdelingen kan anvendes i virksomhedsordninger. Nej
Benchmark:

Udvikling i 2021

JPMorgan GBI-EM Global Diversified Composite USD

Radgiver:
Colchester Global Investors Limited

Afkast og evaluering

Afkastet findes tilfredsstillende i forhold til benchmark. Afkast i pct -1,75
Benchmark i pct. -1,90
Merafkast i pct. 0,15
Nggletal 2021 2020 2019 2018 2017
Arets afkast i procent -1,75 5,14 15,02 0,13 1,84
Indre vaerdi pr. andel (i kr.) 113,73 115,75 122,02 106,09 105,96
Omkostningsprocent 0,81 0,78 0,79 0,88 0,86
Sharpe ratio 0,22 0,55 0,46 0,13 0,15
Arets nettoresultat (i 1.000 kr.) -83.544 -220.229 549.556 25.039 75.927
Investorernes formue ultimo (i 1.000 kr.) 4.909.732 4.574.295 3.538.743 4.193.786 3.476.763
Andele ultimo (i 1.000 stk.) 43.172 39.520 28.999 39.529 32.814
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LI Obligationer Emerging Markets Akk. - KL

Resultatopggrelse i 1.000 kr. 2021 2020
Note Renter og udbytter

1 Renteindtaegter 333.474 270.667

Renteudgifter -17 -27

| alt renter og udbytter 333.457 270.640
Kursgevinster og -tab

Obligationer -319.681 -474.180

Afledte finansielle instrumenter -39.825 40.213

Valutakonti -312 -7.863

@vrige aktiver/passiver -6 -33

4 Handelsomkostninger -48 -405

| alt kursgevinster og -tab -359.872 -442.268

| alt indtaegter -26.415 -171.628

5 Administrationsomkostninger -38.441 -31.569

Resultat fgr skat -64.856 -203.197

Skat -18.688 -17.032

Arets nettoresultat -83.544 -220.229
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LI Obligationer Emerging Markets Akk. - KL

Balance i 1.000 kr.

Note AKTIVER

Likvide midler
Indestaende i depotselskab
I alt likvide midler

6 Obligationer
Noterede obligationer fra udenlandske udstedere
Unoterede udenlandske obligationer
| alt obligationer

Afledte finansielle instrumenter
Unoterede afledte finansielle instrumenter
| alt afledte finansielle instrumenter

Andre aktiver
Tilgodehavende renter, udbytter m.m.
Andre tilgodehavender
Aktuelle skatteaktiver

| alt andre aktiver

Aktiver i alt

PASSIVER

7,8 Investorernes formue

Afledte finansielle instrumenter
Unoterede afledte finansielle instrumenter
| alt afledte finansielle instrumenter

Anden gzld
Skyldige omkostninger
Aktuelle skatteforpligtelser
| alt anden geeld

Passiveri alt

9 Finansielle instrumenter i procent

Yderligere specifikation af afledte finansielle instrumenter mv.,
se side 186 under feellesnoter.

2021

82.434
82.434

4.269.072
464.333
4.733.405

33.737
33.737

92.096

1.092
93.188

4.942.764

4.909.732

18.533
18.533

8.858
5.641
14.499

4.942.764

2020

64.682
64.682

4.035.648
430.069
4.465.717

11.961
11.961

77.042
552
565

78.159

4.620.519

4.574.295

28.886
28.886

9.149
8.189
17.338

4.620.519
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LI Obligationer Emerging Markets Akk. - KL

Noter til regnskabet i 1.000 kr.

Henvisninger

Note vedrgrende samlet honorar til revision findes i Ledelsesberetningen under afsnittet "Vaesent-
lige aftaler" pa side 35.

Note vedrgrende samlet honorar til bestyrelsen findes i Ledelsesberetningen under afsnittet "Besty-
relsens aflgnning" pa side 37.

Note vedrgrende anvendt regnskabspraksis findes pa side 177 under "Foreningens noter".

2021 2020
1 Renteindtaegter
Indestaende i depotselskab 12 18
Noterede obligationer fra udenlandske udstedere 317.569 257.389
Unoterede udenlandske obligationer 15.883 13.253
@vrige renteindtaegter 10 7
| alt renteindtaegter 333.474 270.667
2 Kursgevinster og -tab obligationer
Noterede obligationer fra udenlandske udstedere -313.444 -451.478
Unoterede udenlandske obligationer -6.237 -22.702
| alt kursgevinster og -tab obligationer -319.681 -474.180
3 Kursgevinster og -tab, afledte finansielle instrumenter
Valutaterminsforretninger / futures -39.825 40.213
I alt kursgevinster og -tab, afledte finansielle instrumenter -39.825 40.213
4  Handelsomkostninger
Bruttohandelsomkostninger -66 -623
Direkte handelsomk. deekket af emissions- og indlgsningsindtzaegter 18 218
| alt handelsomkostninger -48 -405
Afd. direkte Andel af Adm. omk.
omk. fellesomk. ialt
5 Administrationsomkostninger 2021
Administration 6.789 127 6.916
Investeringsforvaltning 31.525 - 31.525
| alt administrationsomkostninger 2021 38.314 127 38.441
Administrationsomkostninger 2020
Administration 4.872 142 5.014
Investeringsforvaltning 26.555 - 26.555
| alt administrationsomkostninger 2020 31.427 142 31.569
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LI Obligationer Emerging Markets Akk. - KL

Noter til regnskabet i 1.000 kr.

6  Obligationer
Regionsfordeling
Sydamerika
Asien
Afrika
Europa
Nordamerika

Obligationernes fordeling findes i Ledelsesberetningens afsnit 'Risikoforhold i
foreningens afdelinger'

Specifikation af veerdipapirbeholdningen pr. 31. december 2021 og pr. 31. de-
cember 2020 kan findes pa hjemmesiden Ipi.vponline.dk.

Beholdningsoversigten kan ligeledes rekvireres ved henvendelse til foreningen.

Under posten ""Unoterede udenlandske obligationer" indgar (overvejende) OTC-
handlede obligationer udstedt i USD pa et af Finanstilsynet godkendt marked.
Alle handler indrapporteres centralt til et overvagnings- og prisningssystem, sa-
ledes at priser er offentligt tilgeengelige. Obligationerne handles ikke pa en
egentlig markedsplads, hvilket alene er baggrunden for den regnskabsmaessige
klassifikation.

7 Investorernes formue
Investorernes formue primo
Emissioner i aret
Indlgsninger i aret
Emissionstilleeg og indlgsningsfradrag
Overfgrt fra resultatopggrelsen
| alt investorernes formue

8 Cirkulerende andele (1.000 stk.)
Cirkulerende andele primo
Emissioner i dret
Indlgsninger i aret

1 alt cirkulerende andele (1.000 stk.)

9 Finansielle instrumenter i procent
Bgrsnoterede finansielle instrumenter
@vrige finansielle instrumenter

lalt
Andre aktiver/Anden geeld

| alt finansielle instrumenter i procent

%

38,92
33,20
15,21
11,00
1,67
100,00

2021

4.574.295
590.490
-172.173
664
-83.544
4.909.732

39.520
5.197
-1.545
43.172

85,80
12,04

97,84
2,16

100,00

2020

3.538.743
1.303.087
-48.073
767
-220.229
4.574.295

28.999
10.965

-444
39.520

86,47
11,48

97,95
2,05

100,00
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LI Obligationer Europa

Afdelingens investeringsomrade

Afdeling LI Obligationer Europa investerer sine midler i
danske og tyske statsobligationer samt danske realkre-
ditobligationer. Afdelingen ma ikke investere i erhvervs-
obligationer, praemieobligationer og konvertible obliga-
tioner. Afdelingen placerer alene sine midler i obliga-
tioner omfattet af §157b, stk. 3 i lov om finansiel virk-
somhed.

Malet med afdelingen er at give et afkast, der som mini-
mum er pa linje med afdelingens benchmark.

Risikoprofilen i afdelingen anses som veerende middel.
Afdelingen er egnet til langsigtet opsparing, herunder
pensionsopsparing, hvor middel risiko kan accepteres.

Udvikling i 2021

Afdelingsprofil

Fondskode:
DK0060240414

Startdato:
27-01-2005

Risikoindikator:

3

Udbyttebetalende:

Ja

B@rsnoteret:

Nej

Benchmark:
75% Nordea DK Mortgage Callables + 25% Nordea

Government Bond 5Y Constant-maturity Index

Radgiver:

Nykredit Asset Management

Afkast og evaluering

Afkastet findes ikke tilfredsstillende i forhold til bench- Afkast i pct -4,75
mark.
Benchmark i pct. -3,33
Merafkast i pct. -1,42
Nggletal 2021 2020 2019 2018 2017
Arets afkast i procent -4,75 1,99 2,04 1,30 4,42
Indre vaerdi pr. andel (i kr.) 93,12 99,97 100,41 100,30 101,92
Udlodning pr. andel (i kr.) 0,00 2,20 2,40 1,90 2,90
Ombkostningsprocent 0,42 0,43 0,42 0,42 0,42
Sharpe ratio 0,41 1,29 1,28 1,52 1,34
Arets nettoresultat (i 1.000 kr.) -115.698 47.818 62.658 41.506 107.166
Investorernes formue ultimo (i 1.000 kr.) 2.594.757 2.446.525 3.754.804 2.975.515 2.519.117
Andele ultimo (i 1.000 stk.) 27.865 24.473 37.393 29.666 24.717
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LI Obligationer Europa

Resultatopggrelse i 1.000 kr. 2021 2020

Note Renter og udbytter

1 Renteindtaegter 29.295 32.683
Renteudgifter -62 -168
| alt renter og udbytter 29.233 32.515

Kursgevinster og -tab

Obligationer -134.047 26.828
Handelsomkostninger -17 -5

| alt kursgevinster og -tab -134.064 26.823

| alt indtaegter -104.831 59.338

4  Administrationsomkostninger -10.867 -11.520
Arets nettoresultat -115.698 47.818

Overskudsdisponering
Til raédighed for udlodning anvendes sdledes:

Foreslaet udlodning til cirkulerende andele - 53.840
Overfgrt til udlodning naeste ar - 1.085
Negativ udlodning til overfgrsel -5.072 -

5 Jalt til radighed for udlodning -5.072 54.925
Overfgrt til formuen -110.626 -7.107

| alt disponeret -115.698 47.818
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LI Obligationer Europa

Balance i 1.000 kr.

Note AKTIVER 2021 2020
Likvide midler
Indestaende i depotselskab 4127 3.477
1 alt likvide midler 4,127 3.477
6 Obligationer
Noterede obligationer fra danske udstedere 2.589.909 2.440.048
| alt obligationer 2.589.909 2.440.048
Andre aktiver
Tilgodehavende renter, udbytter m.m. 7.811 7.227
Tilgodehavende vedrgrende handelsafvikling 73.914 106.094
| alt andre aktiver 81.725 113.321
Aktiver i alt 2.675.761 2.556.846
PASSIVER
7,8 Investorernes formue 2.594.757 2.446.525
Anden gld
Skyldige omkostninger 2.554 2.675
Geld vedrgrende handelsafvikling 78.450 107.646
| alt anden geeld 81.004 110.321
Passiveri alt 2.675.761 2.556.846
9 Finansielle instrumenter i procent
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LI Obligationer Europa

Noter til regnskabet i 1.000 kr.

Henvisninger

Note vedrgrende samlet honorar til revision findes i Ledelsesberetningen under afsnittet "Vaesent-
lige aftaler" pa side 35.

Note vedrgrende samlet honorar til bestyrelsen findes i Ledelsesberetningen under afsnittet "Besty-
relsens aflgnning" pa side 37.

Note vedrgrende anvendt regnskabspraksis findes pa side 177 under "Foreningens noter".

1 Renteindtzegter
Noterede obligationer fra danske udstedere
| alt renteindtaegter

2 Kursgevinster og -tab obligationer
Noterede obligationer fra danske udstedere
I alt kursgevinster og -tab obligationer

3 Handelsomkostninger
Bruttohandelsomkostninger
Direkte handelsomk. deekket af emissions- og indlgsningsindtaegter
| alt handelsomkostninger

Afd. direkte
omk.
4  Administrationsomkostninger 2021
Administration 972
Investeringsforvaltning 9.826
| alt administrationsomkostninger 2021 10.798
Administrationsomkostninger 2020
Administration 1.065
Investeringsforvaltning 10.333
| alt administrationsomkostninger 2020 11.398

5 Til radighed for udlodning
Renter og udbytter
Kursgevinster og -tab til udlodning
Udlodningsregulering
Udlodning overfgrt fra sidste ar
Minimumsindkomst
Administrationsomkostninger til fradrag i minimumsindkomst
Resterende administrationsomkostninger som ikke fradrages eller overfgres
1 alt til radighed for udlodning

2021

29.295
29.295

-134.047
-134.047

Andel af
feellesomk.

69

69

122

122

2021

29.295
-36.638
924
1.085
-5.334
-10.867
11.128
-5.073

2020

32.683
32.683

26.828
26.828

-9
4
5

Adm. omk.
ialt

1.041
9.826
10.867

1.187
10.333
11.520

2020

32.683
37.128
-4.591
1.227
66.447
-11.521

54.926
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LI Obligationer Europa

Noter til regnskabet i 1.000 kr.

6  Obligationer %
Varighedsfordeling
0-1ar 11,49
1-3,6ar 6,30
3,6 +ar 82,21
100,00
Obligationernes fordeling findes i Ledelsesberetningens afsnit 'Risikoforhold i
foreningens afdelinger’
Specifikation af veaerdipapirbeholdningen pr. 31. december 2021 og pr. 31. de-
cember 2020 kan findes pa hjemmesiden Ipi.vponline.dk.
Beholdningsoversigten kan ligeledes rekvireres ved henvendelse til foreningen.
2021 2020
7 Investorernes formue
Investorernes formue primo 2.446.525 3.754.804
Udlodning fra sidste ar vedrgrende cirkulerende beviser 31.12 -53.840 -83.986
Udbytteregulering ved emissioner og indlgsninger 772 21.893
Emissioner i dret 561.461 1.123.045
Indlgsninger i aret -245.247 -2.419.050
Emissionstilleeg og indlgsningsfradrag 784 2.001
Foreslaet udlodning til cirkulerende andele - 53.840
Overfgrt til udlodning naeste ar - 1.085
Negativ udlodning til overfgrsel -5.072 -
Overfgrt fra resultatopggrelsen -110.626 -7.107
| alt investorernes formue 2.594.757 2.446.525
8 Cirkulerende andele (1.000 stk.)
Cirkulerende andele primo 24.473 37.393
Emissioner i dret 5.921 11.334
Indlgsninger i aret -2.529 -24.254
1 alt cirkulerende andele (1.000 stk.) 27.865 24.473
9 Finansielle instrumenter i procent
Bgrsnoterede finansielle instrumenter 93,95 91,48
@vrige finansielle instrumenter 0,15 0,13
lalt 94,10 91,61
Andre aktiver/Anden geeld 5,90 8,39
| alt finansielle instrumenter i procent 100,00 100,00
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LI Obligationer Europa Akk. - KL

Afdelingens investeringsomrade

Afdeling LI Obligationer Europa Akk. - KL investerer sine
midler i danske og tyske statsobligationer samt danske
realkreditobligationer. Afdelingen ma ikke investere i
erhvervsobligationer, praemieobligationer og konvertib-
le obligationer. Afdelingen placerer alene sine midler i
obligationer omfattet af § 157b, stk. 3 i lov om finansiel
virksomhed.

Malet med afdelingen er at give et afkast, der som mini-
mum er pa linje med afdelingens benchmark.

Risikoprofilen i afdelingen anses som veerende middel.
Afdelingen er egnet til langsigtet opsparing, herunder
pensionsopsparing, hvor middel risiko kan accepteres.

Afdelingen kan anvendes i virksomhedsordninger.

Udvikling i 2021

Afkastet findes ikke tilfredsstillende i forhold til bench-
mark.

Noggletal

Arets afkast i procent

Indre veerdi pr. andel (i kr.)
Omkostningsprocent

Sharpe ratio

Arets nettoresultat (i 1.000 kr.)
Investorernes formue ultimo (i 1.000 kr.)
Andele ultimo (i 1.000 stk.)

Afdelingsprofil

Fondskode:
DK0060623858

Startdato:
08-04-2015

Risikoindikator:
3

Udbyttebetalende:
Nej

B@rsnoteret:
Nej

Benchmark:

75% Nordea DK Mortgage Callables + 25% Nordea
Government Bond 5Y Constant-maturity Index
Radgiver:

Nykredit Asset Management

Afkast og evaluering

Afkast i pct -4,47

Benchmark i pct. -3,33

Merafkast i pct. -1,14
2021 2020 2019 2018 2017
-4,47 2,18 2,01 1,31 4,18
109,33 114,44 112,00 109,79 108,37
0,44 0,44 0,44 0,43 0,43
0,44 1,33 1,25 1,19 -
-22.330 8.947 12.006 7.935 20.499
563.882 450.212 624.267 577.264 511.333
5.158 3.935 5.572 5.257 4.718
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LI Obligationer Europa Akk. - KL

Resultatopggrelse i 1.000 kr. 2021 2020
Note Renter og udbytter

1 Renteindtaegter 5.783 5.972

Renteudgifter -56 -66

| alt renter og udbytter 5.727 5.906
Kursgevinster og -tab

Obligationer -25.796 5.248

Handelsomkostninger -14 -8

| alt kursgevinster og -tab -25.810 5.240

| alt indtaegter -20.083 11.146

4  Administrationsomkostninger -2.247 -2.199

Arets nettoresultat -22.330 8.947
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LI Obligationer Europa Akk. - KL

Balance i 1.000 kr.

Note AKTIVER 2021 2020
Likvide midler
Indestaende i depotselskab 8.533 6.116
1 alt likvide midler 8.533 6.116
5 Obligationer
Noterede obligationer fra danske udstedere 553.891 448.017
| alt obligationer 553.891 448.017
Andre aktiver
Tilgodehavende renter, udbytter m.m. 1.702 1.359
Tilgodehavende vedrgrende handelsafvikling 10.128 21.583
| alt andre aktiver 11.830 22.942
Aktiver i alt 574.254 477.075
PASSIVER
6,7 Investorernes formue 563.882 450.212
Anden gld
Skyldige omkostninger 566 495
Geld vedrgrende handelsafvikling 9.806 26.368
| alt anden geeld 10.372 26.863
Passiveri alt 574.254 477.075
8 Finansielle instrumenter i procent
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LI Obligationer Europa Akk. - KL

Noter til regnskabet i 1.000 kr.

Henvisninger

Note vedrgrende samlet honorar til revision findes i Ledelsesberetningen under afsnittet "Vaesent-
lige aftaler" pa side 35.

Note vedrgrende samlet honorar til bestyrelsen findes i Ledelsesberetningen under afsnittet "Besty-
relsens aflgnning" pa side 37.

Note vedrgrende anvendt regnskabspraksis findes pa side 177 under "Foreningens noter".

2021 2020
1 Renteindtaegter
Noterede obligationer fra danske udstedere 5.783 5.972
| alt renteindtaegter 5.783 5.972
2 Kursgevinster og -tab obligationer
Noterede obligationer fra danske udstedere -25.796 5.248
I alt kursgevinster og -tab obligationer -25.796 5.248
3 Handelsomkostninger
Bruttohandelsomkostninger -14 -8
| alt handelsomkostninger -14 -8
Afd. direkte Andel af Adm. omk.
omk. fellesomk. ialt
4  Administrationsomkostninger 2021
Administration 297 17 314
Investeringsforvaltning 1.933 - 1.933
| alt administrationsomkostninger 2021 2.230 17 2.247
Administrationsomkostninger 2020
Administration 284 22 306
Investeringsforvaltning 1.893 - 1.893
| alt administrationsomkostninger 2020 2.177 22 2.199
5 Obligationer %
Varighedsfordeling
0-1lar 12,88
1-36ar 6,53
3,6 +ar 80,59
100,00
Obligationernes fordeling findes i Ledelsesberetningens afsnit 'Risikoforhold i
foreningens afdelinger'
Specifikation af veerdipapirbeholdningen pr. 31. december 2021 og pr. 31. de-
cember 2020 kan findes pa hjemmesiden Ipi.vponline.dk.
Beholdningsoversigten kan ligeledes rekvireres ved henvendelse til foreningen.
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LI Obligationer Europa Akk. - KL

Noter til regnskabet i 1.000 kr.

2021 2020
6 Investorernes formue
Investorernes formue primo 450.212 624.267
Emissioner i dret 162.839 144.837
Indlgsninger i aret -27.026 -328.112
Emissionstillaeg og indlgsningsfradrag 187 273
Overfgrt fra resultatopggrelsen -22.330 8.947
| alt investorernes formue 563.882 450.212
7 Cirkulerende andele (1.000 stk.)
Cirkulerende andele primo 3.935 5.572
Emissioner i dret 1.461 1.278
Indlgsninger i aret -238 -2.915
I alt cirkulerende andele (1.000 stk.) 5.158 3.935
8 Finansielle instrumenter i procent
Bg@rsnoterede finansielle instrumenter 94,74 88,91
@vrige finansielle instrumenter 1,46 1,21
lalt 96,20 90,12
Andre aktiver/Anden geld 3,80 9,88
| alt finansielle instrumenter i procent 100,00 100,00
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LI Obligationer Europa Korte

Afdelingens investeringsomrade

Afdeling LI Obligationer Europa Korte investerer sine
midler i danske og tyske statsobligationer samt danske
realkreditobligationer. Afdelingen placerer alene sine
midler i obligationer omfattet af § 157b, stk. 3 i lov om
finansiel virksomhed.

Afdelingens gennemsnitlige korrigerede varighed ma
maksimalt vaere 3 ar.

Malet med afdelingen er at give et afkast, der som mini-
mum er pa linje med afdelingens benchmark.

Afdelingen er egnet til opsparing, hvor lav risiko er et
krav for investor.

Udvikling i 2021

Afkastet findes mindre tilfredsstillende i forhold til ben-
chmark.

Noggletal

Arets afkast i procent

Indre veerdi pr. andel (i kr.)

Udlodning pr. andel (i kr.)
Ombkostningsprocent

Sharpe ratio

Arets nettoresultat (i 1.000 kr.)
Investorernes formue ultimo (i 1.000 kr.)
Andele ultimo (i 1.000 stk.)

Afdelingsprofil

Fondskode:
DK0060240760

Startdato:
20-06-2005

Risikoindikator:
2

Udbyttebetalende:
Ja

B@rsnoteret:
Nej

Benchmark:
Nordea GCM 2Y

Radgiver:

Nordea Investment Management AB, Denmark, filial af
Nordea Investment Management AB, Sverige

Afkast og evaluering

Afkast i pct -1,25
Benchmark i pct. -0,63
Merafkast i pct. -0,62

2021 2020 2019 2018 2017
-1,25 -0,35 -0,22 -0,32 0,65
90,95 92,09 92,41 92,72 93,32
0,00 0,00 0,00 0,10 0,30
0,46 0,43 0,42 0,42 0,45
-0,22 0,71 0,72 0,87 1,10

-2.863 -6.903 -2.334 -3.780 4.233

216.205 233.021 1.043.931 1.117.003 1.169.840

2.377 2.530 11.296 12.047 12.536
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LI Obligationer Europa Korte

Resultatopggrelse i 1.000 kr.

Note Renter og udbytter
1 Renteindtaegter
Renteudgifter
| alt renter og udbytter

Kursgevinster og -tab
Obligationer
Handelsomkostninger

| alt kursgevinster og -tab

| alt indtaegter
4  Administrationsomkostninger

Arets nettoresultat

Overskudsdisponering
Til raédighed for udlodning anvendes sdledes:
Negativ udlodning til overfgrsel

5 Jalttil radighed for udlodning
Overfgrt til formuen

| alt disponeret

2021

1.977

1.956

-3.792

-10
-3.802
-1.846

-1.017

-2.863

-1.015

-1.015

-1.848

-2.863

2020

4.297

4.255

-9.279

-9.280

-5.025

-1.878

-6.903

-1.462

-1.462

-5.441

-6.903
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LI Obligationer Europa Korte

Balance i 1.000 kr.

Note AKTIVER 2021 2020
Likvide midler
Indestaende i depotselskab 2.206 3.663
1 alt likvide midler 2.206 3.663
6 Obligationer
Noterede obligationer fra danske udstedere 211.582 220.785
| alt obligationer 211.582 220.785
Andre aktiver
Tilgodehavende renter, udbytter m.m. 975 1.050
Tilgodehavende vedrgrende handelsafvikling 1.669 11.412
| alt andre aktiver 2.644 12.462
Aktiver i alt 216.432 236.910
PASSIVER
7,8 Investorernes formue 216.204 233.021
Anden geld
Skyldige omkostninger 228 248
Geld vedrgrende handelsafvikling - 3.641
| alt anden geeld 228 3.889
Passiver i alt 216.432 236.910
9 Finansielle instrumenter i procent
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LI Obligationer Europa Korte

Noter til regnskabet i 1.000 kr.

Henvisninger

Note vedrgrende samlet honorar til revision findes i Ledelsesberetningen under afsnittet "Vaesent-
lige aftaler" pa side 35.

Note vedrgrende samlet honorar til bestyrelsen findes i Ledelsesberetningen under afsnittet "Besty-
relsens aflgnning" pa side 37.

Note vedrgrende anvendt regnskabspraksis findes pa side 177 under "Foreningens noter".

1 Renteindtzegter
Noterede obligationer fra danske udstedere
| alt renteindtaegter

2 Kursgevinster og -tab obligationer
Noterede obligationer fra danske udstedere
I alt kursgevinster og -tab obligationer

3 Handelsomkostninger
Bruttohandelsomkostninger
Direkte handelsomk. deekket af emissions- og indlgsningsindtaegter
| alt handelsomkostninger

Afd. direkte
omk.
4  Administrationsomkostninger 2021
Administration 136
Investeringsforvaltning 870
| alt administrationsomkostninger 2021 1.006
Administrationsomkostninger 2020
Administration 174
Investeringsforvaltning 1.673
| alt administrationsomkostninger 2020 1.847

5 Til radighed for udlodning
Fremfg@rte tab
Renter og udbytter
Kursgevinster og -tab til udlodning
Udlodningsregulering
Minimumsindkomst
Administrationsomkostninger til fradrag i minimumsindkomst
Resterende administrationsomkostninger som ikke fradrages eller overfgres
1 alt til radighed for udlodning

2021

1.977
1.977

-3.792
-3.792

Andel af
feellesomk.

11

11

31

31

2021

-1.462
1.977
-1.603
103
-985
-1.017
988
-1.014

2020

4.297
4.297

-9.279
-9.279

7
6
-1

Adm. omk.
ialt

147
870
1.017

205
1.673
1.878

2020

-116
4.297
-8.495
3.625
-689
-1.879
1.107
-1.461
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LI Obligationer Europa Korte

Noter til regnskabet i 1.000 kr.

6  Obligationer %
Varighedsfordeling

0-1ar 64,60

1-3,6ar 13,31

3,6 +ar 22,09

100,00

Obligationernes fordeling findes i Ledelsesberetningens afsnit 'Risikoforhold i
foreningens afdelinger’

Specifikation af veaerdipapirbeholdningen pr. 31. december 2021 og pr. 31. de-
cember 2020 kan findes pa hjemmesiden Ipi.vponline.dk.

Beholdningsoversigten kan ligeledes rekvireres ved henvendelse til foreningen.

2021 2020
7 Investorernes formue
Investorernes formue primo 233.021 1.043.931
Indlgsninger i aret -13.967 -804.179
Emissionstillaeg og indlgsningsfradrag 13 172
Negativ udlodning til overfgrsel -1.015 -1.462
Overfgrt fra resultatopggrelsen -1.848 -5.441
| alt investorernes formue 216.204 233.021
8 Cirkulerende andele (1.000 stk.)
Cirkulerende andele primo 2.530 11.296
Indlgsninger i aret -153 -8.766
I alt cirkulerende andele (1.000 stk.) 2.377 2.530
9 Finansielle instrumenter i procent
Bgrsnoterede finansielle instrumenter 97,65 91,69
@vrige finansielle instrumenter 1,02 1,52
lalt 98,67 93,21
Andre aktiver/Anden geeld 1,33 6,79
1 alt finansielle instrumenter i procent 100,00 100,00
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LI Obligationer Globale High Yield

Afdelingens investeringsomrade

Afdelingen investerer globalt i hgjt forrentede obligatio-
ner. Malet med afdelingen er at give et afkast, der som
minimum er pa linje med udviklingen i markedet for
globale high yield obligationer malt ved afdelingens
benchmark.

Risikoprofilen i afdelingen anses som vaerende middel
til hgj. Afdelingen er egnet til langsigtet opsparing, her-
under pensionsopsparing, hvor hgj risiko kan accepte-
res.

Udvikling i 2021

Afkastet findes tilfredsstillende i forhold til benchmark.

Nggletal

Arets afkast i procent

Indre veerdi pr. andel (i kr.)

Udlodning pr. andel (i kr.)
Ombkostningsprocent

Sharpe ratio

Arets nettoresultat (i 1.000 kr.)
Investorernes formue ultimo (i 1.000 kr.)
Andele ultimo (i 1.000 stk.)

Afdelingsprofil

Fondskode:
DK0060243947

Startdato:
08-11-2010

Risikoindikator:
4

Udbyttebetalende:
Ja

B@rsnoteret:
Nej

Benchmark:
BofA Merrill Lynch Global High Yield Constrained Index

Radgiver:
Morgan Stanley Investment Management Limited

Afkast og evaluering

Afkast i pct 413

Benchmark i pct. 2,24

Merafkast i pct. 1,89
2021 2020 2019 2018 2017
4,13 4,64 10,55 -5,57 5,65
108,97 105,54 100,86 91,24 118,19
0,00 0,90 0,00 0,00 21,70
0,60 0,61 0,64 0,63 0,62
0,76 0,98 1,15 0,85 1,36
56.542 77.381 83.776 -40.442 82.345

914.477 1.760.088 1.105.714 521.946 1.488.703

8.392 16.677 10.961 5.720 12.596
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LI Obligationer Globale High Yield

Resultatopggrelse i 1.000 kr. 2021 2020

Note Renter og udbytter

1 Renteindtaegter 74.472 94.779
Renteudgifter -39 -53
| alt renter og udbytter 74.433 94.726

Kursgevinster og -tab

2 Obligationer 70.769 -118.230
Kapitalandele 1.038 -9

3 Afledte finansielle instrumenter -80.300 115.921
Valutakonti -1.764 -2.462

@vrige aktiver/passiver -14 -2.917

4 Handelsomkostninger -62 -30
| alt kursgevinster og -tab -10.333 -7.727

| alt indtaegter 64.100 86.999

5 Administrationsomkostninger -7.558 -9.626
Resultat fgr skat 56.542 77.373
Skat - 8
Arets nettoresultat 56.542 77.381

Overskudsdisponering
Til radighed for udlodning anvendes sdledes:

Foreslaet udlodning til cirkulerende andele - 15.009
Overfgrt til udlodning naeste ar - 854
Negativ udlodning til overfgrsel -15.121 -

6 alt til radighed for udlodning -15.121 15.863
Overfogrt til formuen 71.663 61.518

| alt disponeret 56.542 77.381
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LI Obligationer Globale High Yield

Balance i 1.000 kr.

Note AKTIVER

Likvide midler
Indestaende i depotselskab
I alt likvide midler

7 Obligationer
Noterede obligationer fra danske udstedere

Noterede obligationer fra udenlandske udstedere

Unoterede udenlandske obligationer
| alt obligationer

7 Kapitalandele

Unoterede kapitalandele fra udenlandske selskaber

| alt kapitalandele

Afledte finansielle instrumenter
Unoterede afledte finansielle instrumenter
| alt afledte finansielle instrumenter

Andre aktiver
Tilgodehavende renter, udbytter m.m.

| alt andre aktiver

Aktiver i alt

PASSIVER

8,9 Investorernes formue

Afledte finansielle instrumenter
Unoterede afledte finansielle instrumenter
| alt afledte finansielle instrumenter

Anden gzld

Skyldige omkostninger

Lan

Geald vedrgrende handelsafvikling
| alt anden geeld

Passiveri alt

10 Finansielle instrumenter i procent

Yderligere specifikation af afledte finansielle instrumenter mv.,

se side 186 under feellesnoter.

2021

9.227
9.227

225.784
665.608
891.392

1.177
1.177

14.179
14.179

915.975

914.477

175
175

1.323

1.323

915.975

2020

54.256
54.256

3.144
454.652
1.235.710
1.693.506

506
506

44.956
44.956

27.272
27.272

1.820.496

1.760.088

309
309

2.491
53.170
4.438
60.099

1.820.496
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LI Obligationer Globale High Yield

Noter til regnskabet i 1.000 kr.

Henvisninger

Note vedrgrende samlet honorar til revision findes i Ledelsesberetningen under afsnittet "Vaesent-
lige aftaler" pa side 35.

Note vedrgrende samlet honorar til bestyrelsen findes i Ledelsesberetningen under afsnittet "Besty-
relsens aflgnning" pa side 37.

Note vedrgrende anvendt regnskabspraksis findes pa side 177 under "Foreningens noter".

2021 2020
1 Renteindtaegter
Indestaende i depotselskab 7 85
Noterede obligationer fra danske udstedere 19 26
Noterede obligationer fra udenlandske udstedere 16.395 23.544
Unoterede udenlandske obligationer 58.041 71.118
@vrige renteindtaegter 10 6
| alt renteindtaegter 74.472 94.779
2 Kursgevinster og -tab obligationer
Noterede obligationer fra danske udstedere 33 168
Noterede obligationer fra udenlandske udstedere 10.128 -22.594
Unoterede udenlandske obligationer 60.608 -95.804
| alt kursgevinster og -tab obligationer 70.769 -118.230
3 Kursgevinster og -tab, afledte finansielle instrumenter
Valutaterminsforretninger / futures -80.300 115.921
I alt kursgevinster og -tab, afledte finansielle instrumenter -80.300 115.921
4  Handelsomkostninger
Bruttohandelsomkostninger -100 -38
Direkte handelsomk. deekket af emissions- og indlgsningsindtaegter 38 8
| alt handelsomkostninger -62 -30
Afd. direkte Andel af Adm. omk.
omk. fellesomk. ialt
5 Administrationsomkostninger 2021
Administration 615 40 655
Investeringsforvaltning 6.903 - 6.903
| alt administrationsomkostninger 2021 7.518 40 7.558
Administrationsomkostninger 2020
Administration 753 50 803
Investeringsforvaltning 8.823 - 8.823
| alt administrationsomkostninger 2020 9.576 50 9.626
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LI Obligationer Globale High Yield

Noter til regnskabet i 1.000 kr.

6 Til radighed for udlodning
Fremfgrte tab
Renter og udbytter
Ikke refunderbare udbytteskatter
Kursgevinster og -tab til udlodning
Udlodningsregulering
Udlodning overfgrt fra sidste ar
Minimumsindkomst
Administrationsomkostninger til fradrag i minimumsindkomst
Resterende administrationsomkostninger som ikke fradrages eller overfgres
1 alt til radighed for udlodning

7 Obligationer
Varighedsfordeling
0-1lar
1-3,6ar
3,6 +ar

Obligationernes fordeling findes i Ledelsesberetningens afsnit 'Risikoforhold i
foreningens afdelinger’

Specifikation af veerdipapirbeholdningen pr. 31. december 2021 og pr. 31. de-
cember 2020 kan findes pa hjemmesiden Ipi.vponline.dk.

Beholdningsoversigten kan ligeledes rekvireres ved henvendelse til foreningen.

Under posten ""Unoterede udenlandske obligationer" indgar (overvejende) OTC-
handlede obligationer udstedt i USD pa et af Finanstilsynet godkendt marked.
Alle handler indrapporteres centralt til et overvagnings- og prisningssystem, sa-
ledes at priser er offentligt tilgeengelige. Obligationerne handles ikke pa en
egentlig markedsplads, hvilket alene er baggrunden for den regnskabsmaessige
klassifikation.

8 Investorernes formue
Investorernes formue primo
Udlodning fra sidste ar vedrgrende cirkulerende beviser 31.12
Emissioner i dret
Indlgsninger i aret
Emissionstilleeg og indlgsningsfradrag
Foreslaet udlodning til cirkulerende andele
Overfgrt til udlodning naeste ar
Negativ udlodning til overfgrsel
Overfgrt fra resultatopggrelsen
I alt investorernes formue

9 Cirkulerende andele (1.000 stk.)
Cirkulerende andele primo
Emissioner i dret
Indlgsninger i aret

| alt cirkulerende andele (1.000 stk.)

18,03
37,74
44,23

100,00

2021

1.760.088
-15.009
14.894
-902.107
69

-15.121
71.663
914.477

16.677
141
-8.426
8.392

2020

-96.036
94.777

74.607
-47.868

25.488
-9.626

15.862

2020

1.105.714
579.222
-3.011
782
15.009
854
61.518
1.760.088

10.961
5.745
-29
16.677
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LI Obligationer Globale High Yield

Noter til regnskabet i 1.000 kr.

10 Finansielle instrumenter i procent

Bg@rsnoterede finansielle instrumenter 24,61 24,33
@vrige finansielle instrumenter 73,70 71,02
lalt 98,31 95,35
Andre aktiver/Anden geaeld 1,69 4,65

| alt finansielle instrumenter i procent 100,00 100,00
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LI Obligationer Globale High Yield Akk. - KL

Afdelingens investeringsomrade

Afdelingen investerer globalt i hgjt forrentede obliga-
tioner. Malet med afdelingen er at give et afkast, der
som minimum er pa linje med udviklingen i markedet
for globale high yield obligationer malt ved afdelingens
benchmark.

Risikoprofilen i afdelingen anses som vaerende middel
til hgj. Afdelingen er egnet til langsigtet opsparing, her-
under pensionsopsparing, hvor hgj risiko kan accepte-
res. Afdelingen kan anvendes i virksomhedsordninger.

Udvikling i 2021

Afdelingsprofil

Afkastet findes tilfredsstillende i forhold til benchmark.

Nggletal

Arets afkast i procent

Indre veerdi pr. andel (i kr.)
Omkostningsprocent

Sharpe ratio

Arets nettoresultat (i 1.000 kr.)
Investorernes formue ultimo (i 1.000 kr.)
Andele ultimo (i 1.000 stk.)

Fondskode:
DK0060240331

Startdato:
01-10-2007

Risikoindikator:
4

Udbyttebetalende:
Nej

B@rsnoteret:
Nej

Benchmark:
BofA Merrill Lynch Global High Yield Constrained Index

Radgiver:
Morgan Stanley Investment Management Limited

Afkast og evaluering

Afkast i pct 419

Benchmark i pct. 2,24

Merafkast i pct. 1,95
2021 2020 2019 2018 2017
4,19 3,91 10,36 -5,48 5,97
215,52 206,86 199,07 180,39 190,84
0,58 0,61 0,61 0,59 0,51
0,75 0,97 1,16 0,88 1,39
129.551 238.618 183.607 -101.234 202.595

1.205.445 4.663.364 2.256.258 1.432.659 2.432.930

5.594 22.544 11.336 7.943 12.748
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LI Obligationer Globale High Yield Akk. - KL

Resultatopggrelse i 1.000 kr. 2021 2020
Note Renter og udbytter

1 Renteindtaegter 156.257 214.016

Renteudgifter -57 -145

| alt renter og udbytter 156.200 213.871
Kursgevinster og -tab

2 Obligationer 98.978 -222.007

Kapitalandele 2.495 -18

3 Afledte finansielle instrumenter -108.504 279.886

Valutakonti -4.341 -5.024

@vrige aktiver/passiver -36 -6.121

4 Handelsomkostninger -50 -37

| alt kursgevinster og -tab -11.458 46.679

| alt indtaegter 144.742 260.550

5 Administrationsomkostninger -15.191 -21.941

Resultat fgr skat 129.551 238.609

Skat - 9

Arets nettoresultat 129.551 238.618
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LI Obligationer Globale High Yield Akk. - KL

Balance i 1.000 kr.

Note AKTIVER

Likvide midler
Indestaende i depotselskab
I alt likvide midler

6 Obligationer
Noterede obligationer fra danske udstedere
Noterede obligationer fra udenlandske udstedere
Unoterede udenlandske obligationer
| alt obligationer

6 Kapitalandele
Unoterede kapitalandele fra udenlandske selskaber
| alt kapitalandele

Afledte finansielle instrumenter
Unoterede afledte finansielle instrumenter
| alt afledte finansielle instrumenter

Andre aktiver
Tilgodehavende renter, udbytter m.m.
Andre tilgodehavender

| alt andre aktiver

Aktiver i alt

PASSIVER

7,8 Investorernes formue

Afledte finansielle instrumenter
Unoterede afledte finansielle instrumenter
| alt afledte finansielle instrumenter

Anden gzld

Skyldige omkostninger

Lan

Geald vedrgrende handelsafvikling
| alt anden gzeld

Passiveri alt

9 Finansielle instrumenter i procent

Yderligere specifikation af afledte finansielle instrumenter mv.,
se side 186 under feellesnoter.

2021

14.430
14.430

288.638
884.666
1.173.304

1.558
1.558

18.559

18.559

1.207.851

1.205.445

271
271

1.743
392

2.135

1.207.851

2020

145.210
145.210

7.861
1.217.625
3.260.793
4.486.279

1.022
1.022

118.735
118.735

71.589
428
72.017

4.823.263

4.663.364

757
757

6.982
140.529
11.631
159.142

4.823.263
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LI Obligationer Globale High Yield Akk. - KL

Noter til regnskabet i 1.000 kr.

Henvisninger

Note vedrgrende samlet honorar til revision findes i Ledelsesberetningen under afsnittet "Vaesent-
lige aftaler" pa side 35.

Note vedrgrende samlet honorar til bestyrelsen findes i Ledelsesberetningen under afsnittet "Besty-
relsens aflgnning" pa side 37.

Note vedrgrende anvendt regnskabspraksis findes pa side 177 under "Foreningens noter".

2021 2020
1 Renteindtaegter
Indestaende i depotselskab 8 153
Noterede obligationer fra danske udstedere 46 65
Noterede obligationer fra udenlandske udstedere 34.330 53.419
Unoterede udenlandske obligationer 121.861 160.366
@vrige renteindtaegter 12 13
| alt renteindtaegter 156.257 214.016
2 Kursgevinster og -tab obligationer
Noterede obligationer fra danske udstedere 82 420
Noterede obligationer fra udenlandske udstedere 17.273 -34.543
Unoterede udenlandske obligationer 81.623 -187.884
| alt kursgevinster og -tab obligationer 98.978 -222.007
3 Kursgevinster og -tab, afledte finansielle instrumenter
Valutaterminsforretninger / futures -108.504 279.886
I alt kursgevinster og -tab, afledte finansielle instrumenter -108.504 279.886
4  Handelsomkostninger
Bruttohandelsomkostninger -125 -52
Direkte handelsomk. deekket af emissions- og indlgsningsindtaegter 75 15
| alt handelsomkostninger -50 -37
Afd. direkte Andel af Adm. omk.
omk. fellesomk. ialt
5 Administrationsomkostninger 2021
Administration 899 88 987
Investeringsforvaltning 14.204 - 14.204
| alt administrationsomkostninger 2021 15.103 88 15.191
Administrationsomkostninger 2020
Administration 1.214 110 1.324
Investeringsforvaltning 20.617 - 20.617
| alt administrationsomkostninger 2020 21.831 110 21.941
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LI Obligationer Globale High Yield Akk. - KL

Noter til regnskabet i 1.000 kr.

6  Obligationer %
Varighedsfordeling

0-1ar 17,89

1-3,6ar 37,85

3,6 +ar 44,26

100,00

Obligationernes fordeling findes i Ledelsesberetningens afsnit 'Risikoforhold i
foreningens afdelinger’

Specifikation af veaerdipapirbeholdningen pr. 31. december 2021 og pr. 31. de-
cember 2020 kan findes pa hjemmesiden Ipi.vponline.dk.

Beholdningsoversigten kan ligeledes rekvireres ved henvendelse til foreningen.

Under posten ""Unoterede udenlandske obligationer" indgar (overvejende) OTC-
handlede obligationer udstedt i USD pa et af Finanstilsynet godkendt marked.
Alle handler indrapporteres centralt til et overvagnings- og prisningssystem, sa-
ledes at priser er offentligt tilgeengelige. Obligationerne handles ikke pa en
egentlig markedsplads, hvilket alene er baggrunden for den regnskabsmaessige
klassifikation.

2021 2020
7 Investorernes formue
Investorernes formue primo 4.663.364 2.256.258
Emissioner i dret 777.761 2.164.807
Indlgsninger i aret -4.366.676 -2.007
Emissionstilleeg og indlgsningsfradrag 1.445 5.688
Overfgrt fra resultatopggrelsen 129.551 238.618
| alt investorernes formue 1.205.445 4.663.364
8 Cirkulerende andele (1.000 stk.)
Cirkulerende andele primo 22.544 11.336
Emissioner i aret 3.738 11.218
Indlgsninger i aret -20.688 -10
1 alt cirkulerende andele (1.000 stk.) 5.594 22.544
9 Finansielle instrumenter i procent
Bgrsnoterede finansielle instrumenter 23,85 24,59
@vrige finansielle instrumenter 74,44 70,77
lalt 98,29 95,36
Andre aktiver/Anden geeld 1,71 4,64
| alt finansielle instrumenter i procent 100,00 100,00

128 Investeringsforeningen Laegernes Invest

Penneo dokumentnagle: 8M4HY-PVASE-EOONO-4KV87-WCMGK-SDEHE



LI Obligationer Globale Investment Grade

Afdelingens investeringsomrade

Afdeling LI Obligationer Globale Investment Grade in-
vesterer globalt i virksomhedsobligationer med hoved-
vaegt pa relativt sikre virksomhedsobligationer, sakaldte
investment grade obligationer med en kreditrating pa
BBB- eller bedre. Afdelingen valutakurssikrer sine inves-
teringer udstedt i andre valutaer end euro eller danske
kroner.

Malet med afdelingen er at give et afkast, der som mini-
mum er pa linje med afdelingens benchmark.

Risikoprofilen i afdelingen anses som veerende middel.
Afdelingen er egnet til langsigtet opsparing, herunder
pensionsopsparing, hvor middel risiko kan accepteres.

Udvikling i 2021

Afkastet findes ikke tilfredsstillende i forhold til bench-
mark.

Nggletal

Arets afkast i procent

Indre veerdi pr. andel (i kr.)

Udlodning pr. andel (i kr.)
Ombkostningsprocent

Sharpe ratio

Arets nettoresultat (i 1.000 kr.)
Investorernes formue ultimo (i 1.000 kr.)
Andele ultimo (i 1.000 stk.)

Afdelingsprofil

Fondskode:
DK0060506111

Startdato:
25-09-2013

Risikoindikator:
4

Udbyttebetalende:
Ja

B@rsnoteret:
Nej

Benchmark:
Bloomberg Barclays Global Aggregate Corporate

Radgiver:
Goldman Sachs Asset Management International

Afkast og evaluering

Afkast i pct -3,17

Benchmark i pct. -1,76

Merafkast i pct. -1,41
2021 2020 2019 2018 2017
-3,17 7,34 11,65 4,11 3,41
92,71 104,22 97,09 86,96 102,69
2,20 8,40 0,00 0,00 11,90
0,88 0,78 0,68 0,65 0,62
0,61 0,87 0,87 0,56 1,17
-40.896 194.858 105.503 -44.088 42.791

210.872 1.927.223 802.001 919.518 1.163.573

2.275 18.492 8.260 10.574 11.332
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LI Obligationer Globale Investment Grade

Resultatopggrelse i 1.000 kr. 2021 2020

Note Renter og udbytter

1 Renteindtaegter 23.421 50.896
Renteudgifter -31 -103
| alt renter og udbytter 23.390 50.793

Kursgevinster og -tab

Obligationer 234 24.900
Afledte finansielle instrumenter -68.980 128.337
Valutakonti 11.393 3.944

4 Handelsomkostninger -115 -157
| alt kursgevinster og -tab -57.468 157.024

| alt indtaegter -34.078 207.817

5 Administrationsomkostninger -6.818 -12.959
Arets nettoresultat -40.896 194.858

Overskudsdisponering
Til raédighed for udlodning anvendes sdledes:

Foreslaet udlodning til cirkulerende andele 5.004 155.332
Overfgrt til udlodning naeste ar 114 1.017

6 1alt til radighed for udlodning 5.118 156.349
Overfgrt til formuen -46.014 38.509

| alt disponeret -40.896 194.858
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LI Obligationer Globale Investment Grade

Balance i 1.000 kr.

Note AKTIVER 2021 2020
Likvide midler
Indestaende i depotselskab 9.903 95.215
I alt likvide midler 9.903 95.215
7 Obligationer
Noterede obligationer fra danske udstedere 1.779 8.576
Noterede obligationer fra udenlandske udstedere 177.124 1.569.539
Unoterede udenlandske obligationer 18.649 253.610
| alt obligationer 197.552 1.831.725
Afledte finansielle instrumenter
Noterede afledte finansielle instrumenter 424 475
Unoterede afledte finansielle instrumenter 12.930 64.778
| alt afledte finansielle instrumenter 13.354 65.253
Andre aktiver
Tilgodehavende renter, udbytter m.m. 1.631 15.537
| alt andre aktiver 1.631 15.537
Aktiver i alt 222.440 2.007.730
PASSIVER
8,9 Investorernes formue 210.872 1.927.223
Afledte finansielle instrumenter
Noterede afledte finansielle instrumenter 365 1.678
Unoterede afledte finansielle instrumenter 8.158 16.605
| alt afledte finansielle instrumenter 8.523 18.283
Anden gzld
Skyldige omkostninger 756 2.606
Lan 2.289 59.618
| alt anden gzeld 3.045 62.224
Passiveri alt 222.440 2.007.730
10 Finansielle instrumenter i procent
Yderligere specifikation af afledte finansielle instrumenter mv.,
se side 186 under feellesnoter.
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LI Obligationer Globale Investment Grade

Noter til regnskabet i 1.000 kr.

Henvisninger

Note vedrgrende samlet honorar til revision findes i Ledelsesberetningen under afsnittet "Vaesent-
lige aftaler" pa side 35.

Note vedrgrende samlet honorar til bestyrelsen findes i Ledelsesberetningen under afsnittet "Besty-
relsens aflgnning" pa side 37.

Note vedrgrende anvendt regnskabspraksis findes pa side 177 under "Foreningens noter".

1 Renteindtzegter
Indestaende i depotselskab
Noterede obligationer fra danske udstedere
Noterede obligationer fra udenlandske udstedere
Unoterede udenlandske obligationer
Unoterede afledte finansielle instrumenter
@vrige renteindtaegter

| alt renteindtaegter

2 Kursgevinster og -tab obligationer
Noterede obligationer fra danske udstedere
Noterede obligationer fra udenlandske udstedere
Unoterede udenlandske obligationer
I alt kursgevinster og -tab obligationer

3 Kursgevinster og -tab, afledte finansielle instrumenter
Valutaterminsforretninger / futures
Noterede afledte finansielle instrumenter
Unoterede afledte finansielle instrumenter

| alt kursgevinster og -tab, afledte finansielle instrumenter

4  Handelsomkostninger
Bruttohandelsomkostninger
Direkte handelsomk. daekket af emissions- og indlgsningsindtzaegter
| alt handelsomkostninger

Afd. direkte
omk.
5 Administrationsomkostninger 2021
Administration 2.978
Investeringsforvaltning 3.803
| alt administrationsomkostninger 2021 6.781
Administrationsomkostninger 2020
Administration 4.262
Investeringsforvaltning 8.648
| alt administrationsomkostninger 2020 12.910

2021

58
18.367
3.189
1.803

23.421

-17
-3.604
3.855
234

-59.100
-4.117
-5.763

-68.980

-294
179
-115

Andel af
feellesomk.

37

37

49

49

2020

49

83
40.575
8.107
2.082

50.896

261
29.868
-5.229
24.900

121.972
6.396
-31
128.337

-225
68
-157

Adm. omk.
ialt

3.015
3.803
6.818

4.311
8.648
12.959
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LI Obligationer Globale Investment Grade

Noter til regnskabet i 1.000 kr.

2021 2020
6 Til radighed for udlodning
Fremfgrte tab - -3.264
Renter og udbytter 23.418 50.897
Kursgevinster og -tab til udlodning -33.106 151.784
Udlodningsregulering 20.605 -30.108
Udlodning overfgrt fra sidste ar 1.017 -
Minimumsindkomst 11.934 169.309
Administrationsomkostninger til fradrag i minimumsindkomst -6.817 -12.959
1 alt til radighed for udlodning 5.117 156.350
7 Obligationer %
Varighedsfordeling
0-1lar 0,15
1-3,6ar 24,26
3,6 +ar 75,59
100,00
Obligationernes fordeling findes i Ledelsesberetningens afsnit 'Risikoforhold i
foreningens afdelinger'
Specifikation af veerdipapirbeholdningen pr. 31. december 2021 og pr. 31. de-
cember 2020 kan findes pa hjemmesiden Ipi.vponline.dk.
Beholdningsoversigten kan ligeledes rekvireres ved henvendelse til foreningen.
Under posten ""Unoterede udenlandske obligationer" indgar (overvejende) OTC-
handlede obligationer udstedt i USD pa et af Finanstilsynet godkendt marked.
Alle handler indrapporteres centralt til et overvagnings- og prisningssystem, sa-
ledes at priser er offentligt tilgaeengelige. Obligationerne handles ikke pa en
egentlig markedsplads, hvilket alene er baggrunden for den regnskabsmaessige
klassifikation.
2021 2020
8 Investorernes formue
Investorernes formue primo 1.927.223 802.001
Udlodning fra sidste ar vedrgrende cirkulerende beviser 31.12 -155.332 -
Udbytteregulering ved emissioner og indlgsninger 62.434 -
Emissioner i aret 90.847 1.039.863
Indlgsninger i aret -1.674.894 -113.575
Emissionstilleeg og indlgsningsfradrag 1.490 4.076
Foreslaet udlodning til cirkulerende andele 5.004 155.332
Overfgrt til udlodning naeste ar 114 1.017
Overfgrt fra resultatopggrelsen -46.014 38.509
| alt investorernes formue 210.872 1.927.223
9 Cirkulerende andele (1.000 stk.)
Cirkulerende andele primo 18.492 8.260
Emissioner i aret 958 11.329
Indlgsninger i aret -17.175 -1.097
| alt cirkulerende andele (1.000 stk.) 2.275 18.492
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LI Obligationer Globale Investment Grade

Noter til regnskabet i 1.000 kr.

10 Finansielle instrumenter i procent
Bgrsnoterede finansielle instrumenter
@vrige finansielle instrumenter

lalt
Andre aktiver/Anden geaeld

| alt finansielle instrumenter i procent

76,79
21,21

98,00
2,00

100,00

75,68
20,60

96,28
3,72

100,00
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LI Obligationer Globale Investment Grade Akk. - KL

Afdelingens investeringsomrade

Afdeling LI Obligationer Globale Investment Grade Akk.-
KL investerer globalt i virksomhedsobligationer med
hovedvaegt pa relativt sikre virksomhedsobligationer,
sakaldte investment grade obligationer med en kredi-
trating pa BBB- eller bedre. Afdelingen valutakurssikrer
sine investeringer udstedt i andre valutaer end euro el-
ler danske kroner.

Malet med afdelingen er at give et afkast, der som mini-
mum er pa linje med afdelingens benchmark.

Risikoprofilen i afdelingen anses som veerende middel.
Afdelingen er egnet til langsigtet opsparing, herunder
pensionsopsparing, hvor middel risiko kan accepteres.
Afdelingen kan anvendes i virksomhedsordninger.

Udvikling i 2021

Afkastet findes ikke tilfredsstillende i forhold til bench-
mark.

Nggletal

Arets afkast i procent

Indre veerdi pr. andel (i kr.)
Omkostningsprocent

Sharpe ratio

Arets nettoresultat (i 1.000 kr.)
Investorernes formue ultimo (i 1.000 kr.)
Andele ultimo (i 1.000 stk.)

Afdelingsprofil

Fondskode:
DK0060506384

Startdato:
25-09-2013

Risikoindikator:
4

Udbyttebetalende:
Nej

B@rsnoteret:
Nej

Benchmark:
Bloomberg Barclays Global Aggregate Corporate

Radgiver:
Goldman Sachs Asset Management International

Afkast og evaluering

Afkast i pct -3,05

Benchmark i pct. -1,76

Merafkast i pct. -1,29
2021 2020 2019 2018 2017
-3,05 7,31 11,90 -4,10 3,39
129,37 133,43 124,34 111,12 115,88
0,85 0,80 0,69 0,65 0,63
0,62 0,89 0,90 0,61 1,22
-45.386 187.632 96.221 -39.592 39.407

294.557 2.060.109 675.479 829.258 1.068.850

2.277 15.440 5.433 7.463 9.224
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LI Obligationer Globale Investment Grade Akk. - KL

Resultatopggrelse i 1.000 kr. 2021 2020
Note Renter og udbytter

1 Renteindtaegter 25.962 48.132

Renteudgifter -32 -90

| alt renter og udbytter 25.930 48.042
Kursgevinster og -tab

Obligationer 1.064 27.020

Afledte finansielle instrumenter -77.689 120.701

Valutakonti 12.943 4.600

4 Handelsomkostninger -125 -154

| alt kursgevinster og -tab -63.807 152.167

| alt indtaegter -37.877 200.209

5 Administrationsomkostninger -7.509 -12.577

Arets nettoresultat -45.386 187.632
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LI Obligationer Globale Investment Grade Akk. - KL

Balance i 1.000 kr.

Note AKTIVER 2021 2020
Likvide midler
Indestaende i depotselskab 13.765 101.616
I alt likvide midler 13.765 101.616
6 Obligationer
Noterede obligationer fra danske udstedere 2.194 9.574
Noterede obligationer fra udenlandske udstedere 237.860 1.680.623
Unoterede udenlandske obligationer 35.106 266.639
| alt obligationer 275.160 1.956.836
Afledte finansielle instrumenter
Noterede afledte finansielle instrumenter 400 431
Unoterede afledte finansielle instrumenter 16.203 62.010
| alt afledte finansielle instrumenter 16.603 62.441
Andre aktiver
Tilgodehavende renter, udbytter m.m. 2.164 16.564
Tilgodehavende vedrgrende handelsafvikling 2 -
| alt andre aktiver 2.166 16.564
Aktiver i alt 307.694 2.137.457
PASSIVER
7,8 Investorernes formue 294.557 2.060.109
Afledte finansielle instrumenter
Noterede afledte finansielle instrumenter 521 1.600
Unoterede afledte finansielle instrumenter 9.390 15.927
| alt afledte finansielle instrumenter 9.911 17.527
Anden gzld
Skyldige omkostninger 872 2.575
Lan 2.354 57.246
| alt anden geeld 3.226 59.821
Passiveri alt 307.694 2.137.457
9 Finansielle instrumenter i procent
Yderligere specifikation af afledte finansielle instrumenter mv.,
se side 186 under feellesnoter.
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LI Obligationer Globale Investment Grade Akk. - KL

Noter til regnskabet i 1.000 kr.

Henvisninger

Note vedrgrende samlet honorar til revision findes i Ledelsesberetningen under afsnittet "Vaesent-
lige aftaler" pa side 35.

Note vedrgrende samlet honorar til bestyrelsen findes i Ledelsesberetningen under afsnittet "Besty-
relsens aflgnning" pa side 37.

Note vedrgrende anvendt regnskabspraksis findes pa side 177 under "Foreningens noter".

1 Renteindtzegter
Indestaende i depotselskab
Noterede obligationer fra danske udstedere
Noterede obligationer fra udenlandske udstedere
Unoterede udenlandske obligationer
Unoterede afledte finansielle instrumenter
@vrige renteindtaegter

| alt renteindtaegter

2 Kursgevinster og -tab obligationer
Noterede obligationer fra danske udstedere
Noterede obligationer fra udenlandske udstedere
Unoterede udenlandske obligationer
I alt kursgevinster og -tab obligationer

3 Kursgevinster og -tab, afledte finansielle instrumenter
Valutaterminsforretninger / futures
Noterede afledte finansielle instrumenter
Unoterede afledte finansielle instrumenter

| alt kursgevinster og -tab, afledte finansielle instrumenter

4  Handelsomkostninger
Bruttohandelsomkostninger
Direkte handelsomk. daekket af emissions- og indlgsningsindtzaegter
| alt handelsomkostninger

Afd. direkte
omk.
5 Administrationsomkostninger 2021
Administration 3.114
Investeringsforvaltning 4.358
| alt administrationsomkostninger 2021 7.472
Administrationsomkostninger 2020
Administration 4.271
Investeringsforvaltning 8.260
| alt administrationsomkostninger 2020 12.531

2021

68
20.657
3.396
1.830

25.962

-2.934
4.018
1.064

-67.155
-5.216
-5.318

-77.689

-291
166
-125

Andel af
feellesomk.

37

37

46

a6

2020

40

84
38.537
7.687
1.784

48.132

255
31.974
-5.209
27.020

117.720
5.967
-2.986
120.701

-224
70
-154

Adm. omk.
ialt

3.151
4.358
7.509

4.317
8.260
12.577
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LI Obligationer Globale Investment Grade Akk. - KL

Noter til regnskabet i 1.000 kr.

6  Obligationer %
Varighedsfordeling

0-1ar 2,01

1-3,6ar 17,58

3,6 +ar 80,41

100,00

Obligationernes fordeling findes i Ledelsesberetningens afsnit 'Risikoforhold i
foreningens afdelinger’

Specifikation af veaerdipapirbeholdningen pr. 31. december 2021 og pr. 31. de-
cember 2020 kan findes pa hjemmesiden Ipi.vponline.dk.

Beholdningsoversigten kan ligeledes rekvireres ved henvendelse til foreningen.

Under posten ""Unoterede udenlandske obligationer" indgar (overvejende) OTC-
handlede obligationer udstedt i USD pa et af Finanstilsynet godkendt marked.
Alle handler indrapporteres centralt til et overvagnings- og prisningssystem, sa-
ledes at priser er offentligt tilgeengelige. Obligationerne handles ikke pa en
egentlig markedsplads, hvilket alene er baggrunden for den regnskabsmaessige
klassifikation.

2021 2020
7 Investorernes formue
Investorernes formue primo 2.060.109 675.479
Emissioner i dret 1.996 1.192.769
Indlgsninger i aret -1.723.762 -
Emissionstilleeg og indlgsningsfradrag 1.600 4.229
Overfgrt fra resultatopggrelsen -45.386 187.632
| alt investorernes formue 294.557 2.060.109
8 Cirkulerende andele (1.000 stk.)
Cirkulerende andele primo 15.440 5.433
Emissioner i aret 15 10.007
Indlgsninger i aret -13.178 -
I alt cirkulerende andele (1.000 stk.) 2.277 15.440
9 Finansielle instrumenter i procent
Bgrsnoterede finansielle instrumenter 75,11 76,40
@vrige finansielle instrumenter 23,21 20,15
lalt 98,32 96,55
Andre aktiver/Anden geeld 1,68 3,45
| alt finansielle instrumenter i procent 100,00 100,00
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LI Obligationer USA KL

Afdelingens investeringsomrade

Afdeling LI Obligationer USA KL investerer primaert sine
midler i amerikanske statsobligationer. Afdelingen ma
ikke investere i erhvervsobligationer, preemieobligatio-
ner og konvertible obligationer. Afdelingen placerer ale-
ne sine midler i obligationer omfattet af § 157b, stk. 3 i
lov om finansiel virksomhed. Valutakursrisikoen afdaek-
kes til danske kroner.

Malet med afdelingen er at give et afkast, der som min-
imum er pa linje med afdelingens benchmark.

Risikoprofilen i afdelingen anses som veerende middel.
Afdelingen er egnet til langsigtet opsparing, herunder
pensionsopsparing, hvor middel risiko kan accepteres.

Udvikling i 2021

Afkastet findes tilfredsstillende i forhold til benchmark.

Nggletal

Arets afkast i procent

Indre veerdi pr. andel (i kr.)

Udlodning pr. andel (i kr.)
Ombkostningsprocent

Sharpe ratio

Arets nettoresultat (i 1.000 kr.)
Investorernes formue ultimo (i 1.000 kr.)
Andele ultimo (i 1.000 stk.)

Afdelingsprofil

Fondskode:
DK0060759751

Startdato:
21-11-2016

Risikoindikator:

3

Udbyttebetalende:

Ja

B@rsnoteret:

Nej

Benchmark:
BofA Merrill Lynch 7-10 Year US Treasury Index

Radgiver:

Laegernes Bank A/S

Afkast og evaluering

Afkast i pct

Benchmark i pct.

Merafkast i pct.

2021

=23 el
97,10
0,00

0,45

0,29
-214.559
5.557.707
57.239

2020

7,73
106,61
5,50

0,46

0,50
483.853
5.390.805
50.566

-3,91

-3,91
2019 2018 2017
4,82 -2,00 0,23
98,96 94,41 99,49
0,00 0,00 3,10
0,48 0,45 0,46
0,19 - -
93.690 -39.401 -14.812
3.983.371 1.819.681 1.886.098
40.253 19.274 18.958

140 Investeringsforeningen Laegernes Invest

Penneo dokumentnagle: 8M4HY-PVASE-EOONO-4KV87-WCMGK-SDEHE



LI Obligationer USA KL

Resultatopggrelse i 1.000 kr. 2021 2020
Note Renter og udbytter
1 Renteindtaegter 89.706 119.701
Renteudgifter -665 -1.456
| alt renter og udbytter 89.041 118.245
Kursgevinster og -tab
2 Obligationer 155.959 53.336
Kapitalandele - 48
3 Afledte finansielle instrumenter -432.846 356.854
Valutakonti -3.189 -17.984
@vrige aktiver/passiver - -52
4 Handelsomkostninger -34 -
I alt kursgevinster og -tab -280.110 392.202
| alt indtaegter -191.069 510.447
5 Administrationsomkostninger -23.490 -26.594
Arets nettoresultat -214.559 483.853
Overskudsdisponering
Til raédighed for udlodning anvendes sdledes:
Foreslaet udlodning til cirkulerende andele - 278.118
Overfgrt til udlodning naeste ar - 662
Negativ udlodning til overfgrsel -376.322 -
6 1alt til radighed for udlodning -376.322 278.780
Overfgrt til formuen 161.763 205.073
| alt disponeret -214.559 483.853
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LI Obligationer USA KL

Balance i 1.000 kr.

Note AKTIVER 2021 2020
Likvide midler
Indestaende i depotselskab 33.352 247.893
I alt likvide midler 33.352 247.893
7 Obligationer
Noterede obligationer fra udenlandske udstedere 5.578.748 5.124.088
| alt obligationer 5.578.748 5.124.088
Afledte finansielle instrumenter
Unoterede afledte finansielle instrumenter 7.221 167.071
| alt afledte finansielle instrumenter 7.221 167.071
Andre aktiver
Tilgodehavende renter, udbytter m.m. 18.776 25.824
Tilgodehavende vedrgrende handelsafvikling - 6.340
| alt andre aktiver 18.776 32.164
Aktiver i alt 5.638.097 5.571.216
PASSIVER
8,9 Investorernes formue 5.557.707 5.390.805
Afledte finansielle instrumenter
Unoterede afledte finansielle instrumenter 74.275 -
| alt afledte finansielle instrumenter 74.275 -
Anden gzld
Skyldige omkostninger 6.115 5.987
Lan - 174.424
| alt anden geeld 6.115 180.411
Passiver i alt 5.638.097 5.571.216
10 Finansielle instrumenter i procent
Yderligere specifikation af afledte finansielle instrumenter mv.,
se side 186 under feellesnoter.
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LI Obligationer USA KL

Noter til regnskabet i 1.000 kr.

Henvisninger

Note vedrgrende samlet honorar til revision findes i Ledelsesberetningen under afsnittet "Vaesent-
lige aftaler" pa side 35.

Note vedrgrende samlet honorar til bestyrelsen findes i Ledelsesberetningen under afsnittet "Besty-
relsens aflgnning" pa side 37.

Note vedrgrende anvendt regnskabspraksis findes pa side 177 under "Foreningens noter".

2021 2020
1 Renteindtaegter
Indestaende i depotselskab - 83
Noterede obligationer fra udenlandske udstedere 89.607 119.472
@vrige renteindtaegter 99 146
| alt renteindtaegter 89.706 119.701
2 Kursgevinster og -tab obligationer
Noterede obligationer fra udenlandske udstedere 155.959 53.336
| alt kursgevinster og -tab obligationer 155.959 53.336
3 Kursgevinster og -tab, afledte finansielle instrumenter
Valutaterminsforretninger / futures -432.846 356.854
| alt kursgevinster og -tab, afledte finansielle instrumenter -432.846 356.854
4  Handelsomkostninger
Bruttohandelsomkostninger -34 -
| alt handelsomkostninger -34 -
Afd. direkte Andel af Adm. omk.
omk. fellesomk. ialt
5 Administrationsomkostninger 2021
Administration 1.104 145 1.249
Investeringsforvaltning 22.241 - 22.241
| alt administrationsomkostninger 2021 23.345 145 23.490
Administrationsomkostninger 2020
Administration 1.444 167 1.611
Investeringsforvaltning 24,983 - 24,983
| alt administrationsomkostninger 2020 26.427 167 26.594
2021 2020
6 Til radighed for udlodning
Fremfgrte tab - -357.660
Renter og udbytter 89.662 119.701
Kursgevinster og -tab til udlodning -448.505 631.241
Udlodningsregulering -20.052 -87.906
Udlodning overfgrt fra sidste ar 662 -
Minimumsindkomst -378.233 305.376
Administrationsomkostninger til fradrag i minimumsindkomst -23.490 -26.595
Resterende administrationsomkostninger som ikke fradrages eller overfgres 25.401 -
1 alt til radighed for udlodning -376.322 278.781
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LI Obligationer USA KL

Noter til regnskabet i 1.000 kr.

7 Obligationer %
Varighedsfordeling
3,6 +ar 100,00
100,00
Obligationernes fordeling findes i Ledelsesberetningens afsnit 'Risikoforhold i
foreningens afdelinger’
Specifikation af veerdipapirbeholdningen pr. 31. december 2021 og pr. 31. de-
cember 2020 kan findes pa hjemmesiden Ipi.vponline.dk.
Beholdningsoversigten kan ligeledes rekvireres ved henvendelse til foreningen.
2021 2020
8 Investorernes formue
Investorernes formue primo 5.390.805 3.983.371
Udlodning fra sidste ar vedrgrende cirkulerende beviser 31.12 -278.118 -
Udbytteregulering ved emissioner og indlgsninger 12.846 -
Emissioner i dret 892.497 3.174.843
Indlgsninger i aret -246.401 -2.253.315
Emissionstilleeg og indlgsningsfradrag 637 2.053
Foreslaet udlodning til cirkulerende andele - 278.118
Overfgrt til udlodning naeste ar - 662
Negativ udlodning til overfgrsel -376.322 -
Overfgrt fra resultatopggrelsen 161.763 205.073
| alt investorernes formue 5.557.707 5.390.805
9 Cirkulerende andele (1.000 stk.)
Cirkulerende andele primo 50.566 40.253
Emissioner i aret 9.009 31.846
Indlgsninger i aret -2.336 -21.533
1 alt cirkulerende andele (1.000 stk.) 57.239 50.566
10 Finansielle instrumenter i procent
Bgrsnoterede finansielle instrumenter 97,55 89,09
@vrige finansielle instrumenter 2,01 7,21
lalt 99,56 96,30
Andre aktiver/Anden geeld 0,44 3,70
| alt finansielle instrumenter i procent 100,00 100,00
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LI Obligationer High Yield Europa KL

Afdelingens investeringsomrade

Afdelingen investerer primzert i hgjt forrentede obliga-
tioner udstedt i europzeiske valutaer. Afdelingen kan for
en begraenset andel investere i amerikanske hgjt for-
rentede obligationer eller i europaeiske investment gra-
de obligationer.

Malet med afdelingen er at give et afkast, der som mini-
mum er pa linje med udviklingen i markedet for euro-
paeiske high yield obligationer malt ved afdelingens
benchmark.

Risikoprofilen i afdelingen anses som vaerende middel
til hgj. Afdelingen er egnet til langsigtet opsparing, her-
under pensionsopsparing, hvor middel til hgj risiko kan
accepteres.

Udvikling i 2021

Afkastet findes mindre tilfredsstillende i forhold til ben-
chmark.

Noggletal

Arets afkast i procent

Indre veerdi pr. andel (i kr.)

Udlodning pr. andel (i kr.)
Ombkostningsprocent

Sharpe ratio

Arets nettoresultat (i 1.000 kr.)
Investorernes formue ultimo (i 1.000 kr.)
Andele ultimo (i 1.000 stk.)

Afdelingsprofil

Fondskode:
DK0060771962

Startdato:
26-01-2017

Risikoindikator:
4

Udbyttebetalende:
Ja

B@rsnoteret:
Nej

Benchmark:

BofA Merrill Lynch European Currency High Yield Con-
strained Index

Radgiver:

Janus Henderson Investors Limited

Afkast og evaluering

Afkast i pct 2,70

Benchmark i pct. 3,45

Merafkast i pct. -0,75
2021 2020 2019 2018 2017
2,70 2,88 12,10 -2,36 6,07
105,04 106,44 106,94 98,13 106,07
6,40 4,20 3,50 2,80 5,60
0,63 0,65 0,70 0,67 0,62
1,05 1,04 - B }
85.478 204.340 223.372 -25.786 144.802

2.471.981 3.824.382 2.520.647 1.047.313 1.593.142

23.534 35.931 23.571 10.673 15.020
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LI Obligationer High Yield Europa KL

Resultatopggrelse i 1.000 kr. 2021 2020

Note Renter og udbytter

1 Renteindtaegter 114.338 131.380
Renteudgifter -564 -783
| alt renter og udbytter 113.774 130.597

Kursgevinster og -tab

Obligationer 27.309 65.501
Afledte finansielle instrumenter -36.063 30.236
Valutakonti -827 -1.237

@vrige aktiver/passiver -2 -

4 Handelsomkostninger -115 -61
| alt kursgevinster og -tab -9.698 94.439

| alt indtaegter 104.076 225.036

5 Administrationsomkostninger -18.550 -20.696
Resultat fgr skat 85.526 204.340
Skat -48 -
Arets nettoresultat 85.478 204.340

Overskudsdisponering
Til radighed for udlodning anvendes sdledes:

Foreslaet udlodning til cirkulerende andele 150.616 150.909
Overfgrt til udlodning naeste ar 1.480 1.808

6 lalt til radighed for udlodning 152.096 152.717
Overfgrt til formuen -66.618 51.623

| alt disponeret 85.478 204.340
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LI Obligationer High Yield Europa KL

Balance i 1.000 kr.

Note AKTIVER 2021 2020
Likvide midler
Indestaende i depotselskab 45.305 29.817
I alt likvide midler 45.305 29.817
7 Obligationer
Noterede obligationer fra udenlandske udstedere 2.336.395 3.605.205
Noterede konvertible obligationer fra udenlandske udstedere 17.105 47.550
Unoterede udenlandske obligationer 51.299 93.999
| alt obligationer 2.404.799 3.746.754
Afledte finansielle instrumenter
Noterede afledte finansielle instrumenter - 185
Unoterede afledte finansielle instrumenter 1.174 1.948
| alt afledte finansielle instrumenter 1.174 2.133
Andre aktiver
Tilgodehavende renter, udbytter m.m. 30.374 51.725
Tilgodehavende vedrgrende handelsafvikling - 7.483
| alt andre aktiver 30.374 59.208
Aktiver i alt 2.481.652 3.837.912
PASSIVER
8,9 Investorernes formue 2.471.981 3.824.382
Afledte finansielle instrumenter
Noterede afledte finansielle instrumenter 2.060 755
Unoterede afledte finansielle instrumenter 3.767 7.048
| alt afledte finansielle instrumenter 5.827 7.803
Anden gzld
Skyldige omkostninger 3.844 5.722
Geld vedrgrende handelsafvikling - 5
| alt anden geeld 3.844 5.727
Passiver i alt 2.481.652 3.837.912
10 Finansielle instrumenter i procent
Yderligere specifikation af afledte finansielle instrumenter mv.,
se side 186 under feellesnoter.
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LI Obligationer High Yield Europa KL

Noter til regnskabet i 1.000 kr.

Henvisninger

Note vedrgrende samlet honorar til revision findes i Ledelsesberetningen under afsnittet "Vaesent-
lige aftaler" pa side 35.

Note vedrgrende samlet honorar til bestyrelsen findes i Ledelsesberetningen under afsnittet "Besty-
relsens aflgnning" pa side 37.

Note vedrgrende anvendt regnskabspraksis findes pa side 177 under "Foreningens noter".

2021 2020
1 Renteindtaegter
Indestaende i depotselskab 4 6
Noterede obligationer fra danske udstedere - 29
Noterede obligationer fra udenlandske udstedere 111.475 123.618
Noterede konvertible obligationer fra udenlandske udstedere 108 320
Unoterede udenlandske obligationer 2.751 7.407
| alt renteindtaegter 114.338 131.380
2 Kursgevinster og -tab obligationer
Noterede obligationer fra danske udstedere - 188
Noterede obligationer fra udenlandske udstedere 23.814 59.488
Noterede konvertible obligationer fra udenlandske udstedere 406 10.852
Unoterede udenlandske obligationer 3.089 -5.027
| alt kursgevinster og -tab obligationer 27.309 65.501
3 Kursgevinster og -tab, afledte finansielle instrumenter
Valutaterminsforretninger / futures -41.940 41.510
Noterede afledte finansielle instrumenter 5.877 -11.274
| alt kursgevinster og -tab, afledte finansielle instrumenter -36.063 30.236
4  Handelsomkostninger
Bruttohandelsomkostninger -157 -71
Direkte handelsomk. daekket af emissions- og indlgsningsindtzaegter 42 10
| alt handelsomkostninger -115 -61
Afd. direkte Andel af Adm. omk.
omk. fellesomk. ialt
5 Administrationsomkostninger 2021
Administration 1.465 86 1.551
Investeringsforvaltning 16.999 - 16.999
| alt administrationsomkostninger 2021 18.464 86 18.550
Administrationsomkostninger 2020
Administration 1.614 102 1.716
Investeringsforvaltning 18.980 - 18.980
| alt administrationsomkostninger 2020 20.594 102 20.696
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LI Obligationer High Yield Europa KL

Noter til regnskabet i 1.000 kr.

2021 2020
6 Til radighed for udlodning
Renter og udbytter 88.489 131.381
Ikke refunderbare udbytteskatter -48 -
Kursgevinster og -tab til udlodning 105.985 32.885
Udlodningsregulering -25.588 8.954
Udlodning overfgrt fra sidste ar 1.808 192
Minimumsindkomst 170.646 173.412
Administrationsomkostninger til fradrag i minimumsindkomst -18.551 -20.695
1 alt til radighed for udlodning 152.095 152.717
7 Obligationer %
Ratingfordeling
BBB 2,76
BB 45,44
B 28,71
<CCC 23,09
100,00
Obligationernes fordeling findes i Ledelsesberetningens afsnit 'Risikoforhold i
foreningens afdelinger’
Specifikation af veerdipapirbeholdningen pr. 31. december 2021 og pr. 31. de-
cember 2020 kan findes pa hjemmesiden Ipi.vponline.dk.
Beholdningsoversigten kan ligeledes rekvireres ved henvendelse til foreningen.
Under posten ""Unoterede udenlandske obligationer" indgar (overvejende) OTC-
handlede obligationer udstedt i USD pa et af Finanstilsynet godkendt marked.
Alle handler indrapporteres centralt til et overvagnings- og prisningssystem, sa-
ledes at priser er offentligt tilgeengelige. Obligationerne handles ikke pa en
egentlig markedsplads, hvilket alene er baggrunden for den regnskabsmaessige
klassifikation.
2021 2020
Investorernes formue
Investorernes formue primo 3.824.382 2.520.647
Udlodning fra sidste ar vedrgrende cirkulerende beviser 31.12 -150.890 -82.985
Udbytteregulering ved emissioner og indlgsninger -136 -1.951
Emissioner i aret 218.839 1.191.813
Indlgsninger i aret -1.508.251 -8.028
Emissionstilleeg og indlgsningsfradrag 2.559 546
Foreslaet udlodning til cirkulerende andele 150.616 150.909
Overfgrt til udlodning naeste ar 1.480 1.808
Overfgrt fra resultatopggrelsen -66.618 51.623
| alt investorernes formue 2.471.981 3.824.382
Cirkulerende andele (1.000 stk.)
Cirkulerende andele primo 35.931 23.571
Emissioner i aret 2.119 12.435
Indlgsninger i aret -14.516 -75
| alt cirkulerende andele (1.000 stk.) 23.534 35.931
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LI Obligationer High Yield Europa KL

Noter til regnskabet i 1.000 kr.

10 Finansielle instrumenter i procent
Bgrsnoterede finansielle instrumenter
@vrige finansielle instrumenter

lalt
Andre aktiver/Anden geaeld

| alt finansielle instrumenter i procent

94,55
4,08

98,63
1,37

100,00

94,86
3,45

98,31
1,69

100,00
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LI Obligationer High Yield USA KL

Afdelingens investeringsomrade

Afdelingen investerer primart i amerikanske hgjt for-
rentede obligationer. Afdelingen kan for en begraenset
andel investere i amerikanske investment grade obliga-
tioner, herunder statsobligationer. Afdelingen sgger
fuldt at valutakurssikre investeringerne.

Malet med afdelingen er at give et afkast, der som mini-
mum er pa linje med udviklingen i markedet for ameri-
kanske high yield obligationer malt ved afdelingens
benchmark.

Risikoprofilen i afdelingen anses som vaerende middel
til hgj. Afdelingen er egnet til langsigtet opsparing, her-
under pensionsopsparing, hvor middel til hgj risiko kan
accepteres.

Udvikling i 2021

Afkastet findes tilfredsstillende i forhold til benchmark.

Noggletal

Arets afkast i procent

Indre veerdi pr. andel (i kr.)

Udlodning pr. andel (i kr.)
Ombkostningsprocent

Sharpe ratio

Arets nettoresultat (i 1.000 kr.)
Investorernes formue ultimo (i 1.000 kr.)
Andele ultimo (i 1.000 stk.)

Afdelingsprofil

Fondskode:
DK0060764918

Startdato:
26-01-2017

Risikoindikator:
4

Udbyttebetalende:
Ja

B@rsnoteret:
Nej

Benchmark:
BofA Merrill Lynch US High Yield Constrained Index

Radgiver:

Nomura Corporate Research and Asset Management In-
(o

Afkast og evaluering

Afkast i pct 5,78

Benchmark i pct. 4,56

Merafkast i pct. 1,22
2021 2020 2019 2018 2017
5,78 5,14 6,73 -6,83 2,58
103,20 97,57 92,80 86,95 102,58
0,00 0,00 0,00 0,00 9,30
0,73 0,73 0,77 0,76 0,69
0,44 0,28 - - -
112.154 135.140 65.863 -76.862 114.890

1.892.843 2.010.708 1.062.075 966.211 3.713.196

18.340 20.608 11.445 11.112 36.198
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LI Obligationer High Yield USA KL

Resultatopggrelse i 1.000 kr. 2021 2020
Note Renter og udbytter
1 Renteindtaegter 115.702 83.720
Renteudgifter - -2
Udbytter 92 3
| alt renter og udbytter 115.794 83.721
Kursgevinster og -tab
2 Obligationer 167.723 -68.964
Kapitalandele 2.804 -893
Bankloans 19 355
3 Afledte finansielle instrumenter -161.235 154.600
Valutakonti 1.711 -22.766
@vrige aktiver/passiver 1 -1
4 Handelsomkostninger -131 -13
| alt kursgevinster og -tab 10.892 62.318
Andre indtaegter -23 -
| alt indtaegter 126.663 146.039
5 Administrationsomkostninger -14.323 -10.675
Resultat fgr skat 112.340 135.364
Skat -186 -224
Arets nettoresultat 112.154 135.140
Overskudsdisponering
Til radighed for udlodning anvendes sdledes:
Negativ udlodning til overfgrsel -170.007 -170.670
6 1alt til radighed for udlodning -170.007 -170.670
Overfogrt til formuen 282.161 305.810
| alt disponeret 112.154 135.140
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LI Obligationer High Yield USA KL

Balance i 1.000 kr.

Note AKTIVER 2021 2020
Likvide midler
Indestaende i depotselskab 15.577 60.823
1 alt likvide midler 15.577 60.823
Udlan og andre tilgodehavender til dagsvaerdi
Udenlandske bankloans - 291
| alt udlan og andre tilgodehavender til dagsveerdi - 291
7 Obligationer
Noterede obligationer fra udenlandske udstedere 434,959 656.741
Unoterede konvertible obligationer fra udenlandske udstedere 945 173
Unoterede udenlandske obligationer 1.396.939 1.261.186
| alt obligationer 1.832.843 1.918.100
7 Kapitalandele
Noterede aktier fra udenlandske selskaber 4.580 272
Unoterede kapitalandele fra udenlandske selskaber 1.007 -
| alt kapitalandele 5.587 272
Afledte finansielle instrumenter
Unoterede afledte finansielle instrumenter 13.857 8.643
| alt afledte finansielle instrumenter 13.857 8.643
Andre aktiver
Tilgodehavende renter, udbytter m.m. 28.453 29.736
Tilgodehavende vedrgrende handelsafvikling - 838
Aktuelle skatteaktiver 9 11
| alt andre aktiver 28.462 30.585
Aktiver i alt 1.896.326 2.018.714
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LI Obligationer High Yield USA KL

PASSIVER
8,9 Investorernes formue 1.892.843 2.010.708
Afledte finansielle instrumenter
Unoterede afledte finansielle instrumenter 254 -
| alt afledte finansielle instrumenter 254 -
Anden gald
Skyldige omkostninger 3.229 3.354
Geld vedrgrende handelsafvikling - 4.652
| alt anden gaeld 3.229 8.006
Passiver i alt 1.896.326 2.018.714
10 Finansielle instrumenter i procent
Yderligere specifikation af afledte finansielle instrumenter mv.,
se side 186 under fellesnoter.
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LI Obligationer High Yield USA KL

Noter til regnskabet i 1.000 kr.

Henvisninger

Note vedrgrende samlet honorar til revision findes i Ledelsesberetningen under afsnittet "Vaesent-
lige aftaler" pa side 35.

Note vedrgrende samlet honorar til bestyrelsen findes i Ledelsesberetningen under afsnittet "Besty-
relsens aflgnning" pa side 37.

Note vedrgrende anvendt regnskabspraksis findes pa side 177 under "Foreningens noter".

2021 2020
1 Renteindtaegter
Indestaende i depotselskab - 95
Noterede obligationer fra udenlandske udstedere 30.780 29.171
Unoterede konvertible obligationer fra udenlandske udstedere 59 12
Unoterede udenlandske obligationer 84.822 54.360
Udenlandske bankloans 41 82
| alt renteindtaegter 115.702 83.720
2 Kursgevinster og -tab obligationer
Noterede obligationer fra udenlandske udstedere 51.538 -24.575
Unoterede konvertible obligationer fra udenlandske udstedere 592 -548
Unoterede udenlandske obligationer 115.593 -43.841
| alt kursgevinster og -tab obligationer 167.723 -68.964
3 Kursgevinster og -tab, afledte finansielle instrumenter
Valutaterminsforretninger / futures -161.107 154.635
Unoterede afledte finansielle instrumenter -128 -35
| alt kursgevinster og -tab, afledte finansielle instrumenter -161.235 154.600
4  Handelsomkostninger
Bruttohandelsomkostninger -149 -19
Direkte handelsomk. deekket af emissions- og indlgsningsindtzaegter 18 6
| alt handelsomkostninger -131 -13
Afd. direkte Andel af Adm. omk.
omk. fellesomk. ialt
5 Administrationsomkostninger 2021
Administration 838 52 890
Investeringsforvaltning 13.433 - 13.433
| alt administrationsomkostninger 2021 14.271 52 14.323
Administrationsomkostninger 2020
Administration 984 47 1.031
Investeringsforvaltning 9.644 - 9.644
| alt administrationsomkostninger 2020 10.628 47 10.675
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LI Obligationer High Yield USA KL

Noter til regnskabet i 1.000 kr.

2021 2020
6 Til radighed for udlodning
Fremfgrte tab -170.670 -209.138
Renter og udbytter 115.773 83.723
Ikke refunderbare udbytteskatter -184 -236
Kursgevinster og -tab til udlodning -134.370 100.934
Udlodningsregulering 20.729 -149.095
Minimumsindkomst -168.722 -173.812
Administrationsomkostninger til fradrag i minimumsindkomst -14.323 -10.675
Resterende administrationsomkostninger som ikke fradrages eller overfgres 13.038 13.817
1 alt til radighed for udlodning -170.007 -170.670
7 Obligationer %
Varighedsfordeling
0-1lar 16,99
1-3,6ar 34,41
3,6 +ar 48,60
100,00
Obligationernes fordeling findes i Ledelsesberetningens afsnit 'Risikoforhold i
foreningens afdelinger’
Specifikation af veerdipapirbeholdningen pr. 31. december 2021 og pr. 31. de-
cember 2020 kan findes pa hjemmesiden Ipi.vponline.dk.
Beholdningsoversigten kan ligeledes rekvireres ved henvendelse til foreningen.
Under posten ""Unoterede udenlandske obligationer" indgar (overvejende) OTC-
handlede obligationer udstedt i USD pa et af Finanstilsynet godkendt marked.
Alle handler indrapporteres centralt til et overvagnings- og prisningssystem, sa-
ledes at priser er offentligt tilgeengelige. Obligationerne handles ikke pa en
egentlig markedsplads, hvilket alene er baggrunden for den regnskabsmaessige
klassifikation.
2021 2020
8 Investorernes formue
Investorernes formue primo 2.010.708 1.062.075
Emissioner i aret 21.923 810.656
Indlgsninger i aret -252.081 -
Emissionstilleeg og indlgsningsfradrag 139 2.837
Negativ udlodning til overfgrsel -170.007 -170.670
Overfgrt fra resultatopggrelsen 282.161 305.810
| alt investorernes formue 1.892.843 2.010.708
9 Cirkulerende andele (1.000 stk.)
Cirkulerende andele primo 20.608 11.445
Emissioner i aret 222 9.163
Indlgsninger i aret -2.490 -
| alt cirkulerende andele (1.000 stk.) 18.340 20.608
10 Finansielle instrumenter i procent
Bg@rsnoterede finansielle instrumenter 23,13 32,42
@vrige finansielle instrumenter 75,20 65,68
lalt 98,33 98,10
Andre aktiver/Anden geeld 1,67 1,90
| alt finansielle instrumenter i procent 100,00 100,00
156 Investeringsforeningen Laegernes Invest

Penneo dokumentnagle: 8M4HY-PVASE-EOONO-4KV87-WCMGK-SDEHE



LI Obligationer Hard Valuta Emerging Markets - KL

Afdelingens investeringsomrade

Afdeling LI Obligationer Hard Valuta Emerging Markets
KL investerer i obligationer og lignende geldsinstru-
menter udstedt af eller relateret til stater, lokale myn-
digheder, overstatslige organisationer eller selskaber
m.v., der er hjemmehgrende eller har hovedaktivitet i
Emerging Markets. Obligationerne er denomineret i
hard valuta og kurssikret til danske kroner.

Malet med afdelingen er at give et afkast, der som mini-
mum er pa linje med afdelingens benchmark.

Risikoprofilen i afdelingen anses som veerende middel.
Afdelingen er egnet til langsigtet opsparing, herunder
pensionsopsparing, hvor middel risiko kan accepteres.
Afdelingen kan anvendes i virksomhedsordninger.

Udvikling i 2021

Afkastet findes ikke tilfredsstillende i forhold til bench-
mark.

Nggletal

Arets afkast i procent

Indre veerdi pr. andel (i kr.)

Udlodning pr. andel (i kr.)
Ombkostningsprocent

Sharpe ratio

Arets nettoresultat (i 1.000 kr.)
Investorernes formue ultimo (i 1.000 kr.)
Andele ultimo (i 1.000 stk.)

Afdelingsprofil

Fondskode:
DK0061132149

Startdato:
24-04-2019

Risikoindikator:
4

Udbyttebetalende:
Ja

B@rsnoteret:
Nej

Benchmark:
JP Morgan EMBI Global Diversified

Radgiver:
Marathon Asset Management L. P.

Afkast og evaluering

Afkast i pct -3,84
Benchmark i pct. -2,72
Merafkast i pct. -1,12

2021 2020 2019

-3,84 3,82 5,37

92,33 102,91 105,37

0,00 6,80 6,30

0,72 0,72 0,51

-97.942 98.502 149.075

2.441.408 3.176.863 3.019.951

26.443 30.871 28.659
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LI Obligationer Hard Valuta Emerging Markets - KL

Resultatopggrelse i 1.000 kr. 2021 2020
Note Renter og udbytter
1 Renteindtaegter 121.592 129.354
Renteudgifter -53 -58
| alt renter og udbytter 121.539 129.296
Kursgevinster og -tab
Obligationer 29.152 -211.055
Afledte finansielle instrumenter -194.414 184.033
Valutakonti -32.455 19.132
@vrige aktiver/passiver 6 6
4 Handelsomkostninger -118 -50
| alt kursgevinster og -tab -197.829 -7.934
| alt indtaegter -76.290 121.362
5 Administrationsomkostninger -21.075 -22.860
Resultat fgr skat -97.365 98.502
Skat -577 -
Arets nettoresultat -97.942 98.502
Overskudsdisponering
Til radighed for udlodning anvendes sdledes:
Foreslaet udlodning til cirkulerende andele - 209.914
Overfgrt til udlodning naeste ar - 2.784
Negativ udlodning til overfgrsel -99.205 -
6 lalt til radighed for udlodning -99.205 212.698
Overfgrt til formuen 1.263 -114.196
| alt disponeret -97.942 98.502
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LI Obligationer Hard Valuta Emerging Markets -

KL

Balance i 1.000 kr.

Note AKTIVER 2021 2020
Likvide midler
Indestaende i depotselskab 72.045 174.434
1 alt likvide midler 72.045 174.434
7 Obligationer
Noterede obligationer fra udenlandske udstedere 2.304.874 2.908.618
Unoterede udenlandske obligationer 29.100 53.287
| alt obligationer 2.333.974 2.961.905
Afledte finansielle instrumenter
Unoterede afledte finansielle instrumenter 14.714 12.878
| alt afledte finansielle instrumenter 14.714 12.878
Andre aktiver
Tilgodehavende renter, udbytter m.m. 28.225 31.089
Tilgodehavende vedrgrende handelsafvikling 19.484 2.005
| alt andre aktiver 47.709 33.094
Aktiver i alt 2.468.442 3.182.311
PASSIVER
8,9 Investorernes formue 2.441.408 3.176.863
Afledte finansielle instrumenter
Unoterede afledte finansielle instrumenter 13 43
| alt afledte finansielle instrumenter 13 43
Anden gzld
Skyldige omkostninger 4.219 5.405
Geld vedrgrende handelsafvikling 22.802 -
| alt anden geeld 27.021 5.405
Passiveri alt 2.468.442 3.182.311
10 Finansielle instrumenter i procent
Yderligere specifikation af afledte finansielle instrumenter mv.,
se side 186 under feellesnoter.
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LI Obligationer Hard Valuta Emerging Markets - KL

Noter til regnskabet i 1.000 kr.

Henvisninger

Note vedrgrende samlet honorar til revision findes i Ledelsesberetningen under afsnittet "Vaesent-
lige aftaler" pa side 35.

Note vedrgrende samlet honorar til bestyrelsen findes i Ledelsesberetningen under afsnittet "Besty-
relsens aflgnning" pa side 37.

Note vedrgrende anvendt regnskabspraksis findes pa side 177 under "Foreningens noter".

1 Renteindtzegter
Indestaende i depotselskab
Noterede obligationer fra udenlandske udstedere
Unoterede udenlandske obligationer
@vrige renteindtaegter
| alt renteindtaegter

2 Kursgevinster og -tab obligationer
Noterede obligationer fra udenlandske udstedere
Unoterede udenlandske obligationer
| alt kursgevinster og -tab obligationer

3 Kursgevinster og -tab, afledte finansielle instrumenter
Valutaterminsforretninger / futures
I alt kursgevinster og -tab, afledte finansielle instrumenter

4  Handelsomkostninger
Bruttohandelsomkostninger
Direkte handelsomk. deekket af emissions- og indlgsningsindtzaegter
| alt handelsomkostninger

Afd. direkte
omk.
5 Administrationsomkostninger 2021
Administration 1.653
Investeringsforvaltning 19.344
| alt administrationsomkostninger 2021 20.997
Administrationsomkostninger 2020
Administration 1.574
Investeringsforvaltning 21.173
| alt administrationsomkostninger 2020 22.747

2021

6
120.485
1.083
18
121.592

24.153
4.999
29.152

-194.414
-194.414

-118

-118

Andel af
feellesomk.

78

78

113

113

2020

300
127.552
1.498

4
129.354

-213.723
2.668
-211.055

184.033
184.033

Adm. omk.
ialt

1.731
19.344
21.075

1.687
21.173
22.860
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LI Obligationer Hard Valuta Emerging Markets - KL

Noter til regnskabet i 1.000 kr.

2021 2020
6 Til radighed for udlodning
Renter og udbytter 121.591 129.355
Ikke refunderbare udbytteskatter -577 -
Kursgevinster og -tab til udlodning -243.050 115.613
Udlodningsregulering 23.159 -10.137
Udlodning overfgrt fra sidste ar 2.784 728
Minimumsindkomst -96.093 235.559
Administrationsomkostninger til fradrag i minimumsindkomst -21.076 -22.861
Resterende administrationsomkostninger som ikke fradrages eller overfgres 17.963 -
1 alt til radighed for udlodning -99.206 212.698
7 Obligationer %
Varighedsfordeling
0-1lar 1,41
1-36ar 8,26
3,6 +ar 90,33
100,00
Obligationernes fordeling findes i Ledelsesberetningens afsnit 'Risikoforhold i
foreningens afdelinger’
Specifikation af veerdipapirbeholdningen pr. 31. december 2021 og pr. 31. de-
cember 2020 kan findes pa hjemmesiden Ipi.vponline.dk.
Beholdningsoversigten kan ligeledes rekvireres ved henvendelse til foreningen.
Under posten ""Unoterede udenlandske obligationer" indgar (overvejende) OTC-
handlede obligationer udstedt i USD pa et af Finanstilsynet godkendt marked.
Alle handler indrapporteres centralt til et overvagnings- og prisningssystem, sa-
ledes at priser er offentligt tilgeengelige. Obligationerne handles ikke pa en
egentlig markedsplads, hvilket alene er baggrunden for den regnskabsmaessige
klassifikation.
2021 2020
8 Investorernes formue
Investorernes formue primo 3.176.863 3.019.951
Udlodning fra sidste ar vedrgrende cirkulerende beviser 31.12 -209.914 -188.832
Udbytteregulering ved emissioner og indlgsninger -399 -
Emissioner i aret 473.325 630.820
Indlgsninger i aret -901.659 -379.153
Emissionstilleeg og indlgsningsfradrag 1.134 -4.425
Foreslaet udlodning til cirkulerende andele - 209.914
Overfgrt til udlodning naeste ar - 2.784
Negativ udlodning til overfgrsel -99.205 -
Overfgrt fra resultatopggrelsen 1.263 -114.196
| alt investorernes formue 2.441.408 3.176.863
9 Cirkulerende andele (1.000 stk.)
Cirkulerende andele primo 30.871 28.659
Emissioner i dret 5.033 6.187
Indlgsninger i aret -9.461 -3.975
| alt cirkulerende andele (1.000 stk.) 26.443 30.871
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LI Obligationer Hard Valuta Emerging Markets - KL

Noter til regnskabet i 1.000 kr.

10 Finansielle instrumenter i procent
Bgrsnoterede finansielle instrumenter
@vrige finansielle instrumenter

lalt
Andre aktiver/Anden geaeld

| alt finansielle instrumenter i procent

92,37
4,64

97,01
2,99

100,00

91,24
7,55

98,79
1,21

100,00
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LI Obligationer Hard Valuta Emerging Markets Akk. - KL

Afdelingens investeringsomrade

Afdeling LI Obligationer Emerging Markets Akk. - KL in-
vesterer i obligationer og lignende geaeldsinstrumenter
udstedt af eller relateret til stater, lokale myndigheder,
overstatslige organisationer eller selskaber m.v., der er
hjemmehgrende eller har hovedaktivitet i Emerging
Markets.

Malet med afdelingen er at give et afkast, der som mini-
mum er pa linje med afdelingens benchmark.

Risikoprofilen i afdelingen anses som vaerende middel.
Afdelingen er egnet til langsigtet opsparing, herunder
pensionsopsparing, hvor middel risiko kan accepteres.
Afdelingen kan anvendes i virksomhedsordninger.

Udvikling i 2021

Afkastet findes ikke tilfredsstillende i forhold til bench-
mark.

Nggletal

Arets afkast i procent

Indre veerdi pr. andel (i kr.)
Omkostningsprocent

Sharpe ratio

Arets nettoresultat (i 1.000 kr.)
Investorernes formue ultimo (i 1.000 kr.)
Andele ultimo (i 1.000 stk.)

Afdelingsprofil

Fondskode:
DK0061132222

Startdato:
24-04-2019

Risikoindikator:
4

Udbyttebetalende:
Nej

B@rsnoteret:
Nej

Benchmark:
JP Morgan EMBI Global Diversified

Radgiver:
Marathon Asset Management L. P.

Afkast og evaluering

Afkast i pct -3,83
Benchmark i pct. -2,72
Merafkast i pct. -1,

2021 2020 2019

-3,83 3,63 5,30

104,94 109,12 105,30

0,71 0,71 0,51

-81.417 75.512 130.063

1.906.766 2.717.186 2.745.675

18.170 24.901 26.075
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LI Obligationer Hard Valuta Emerging Markets Akk. - KL

Resultatopggrelse i 1.000 kr. 2021 2020
Note Renter og udbytter

1 Renteindtaegter 98.675 113.564

Renteudgifter -37 -43

| alt renter og udbytter 98.638 113.521
Kursgevinster og -tab

Obligationer 19.722 -192.054

Afledte finansielle instrumenter -155.829 156.158

Valutakonti -26.637 17.608

@vrige aktiver/passiver 17 -

4 Handelsomkostninger -112 -54

| alt kursgevinster og -tab -162.839 -18.342

| alt indtaegter -64.201 95.179

5 Administrationsomkostninger -16.728 -19.667

Resultat fgr skat -80.929 75.512

Skat -488 -

Arets nettoresultat -81.417 75.512
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LI Obligationer Hard Valuta Emerging Markets Akk. - KL

Balance i 1.000 kr.

Note AKTIVER 2021 2020
Likvide midler
Indestaende i depotselskab 68.577 135.558
I alt likvide midler 68.577 135.558
6 Obligationer
Noterede obligationer fra udenlandske udstedere 1.791.246 2.500.450
Unoterede udenlandske obligationer 21.617 48.047
| alt obligationer 1.812.863 2.548.497
Afledte finansielle instrumenter
Unoterede afledte finansielle instrumenter 11.454 10.977
| alt afledte finansielle instrumenter 11.454 10.977
Andre aktiver
Tilgodehavende renter, udbytter m.m. 21.927 26.795
Andre tilgodehavender - 56
Tilgodehavende vedrgrende handelsafvikling 12.632 -
| alt andre aktiver 34.559 26.851
Aktiver i alt 1.927.453 2.721.883
PASSIVER
7,8 Investorernes formue 1.906.766 2.717.186
Afledte finansielle instrumenter
Unoterede afledte finansielle instrumenter 20 9
| alt afledte finansielle instrumenter 20 9
Anden gzld
Skyldige omkostninger 3.290 4.688
Geld vedrgrende handelsafvikling 17.377 -
| alt anden geeld 20.667 4.688
Passiveri alt 1.927.453 2.721.883
9 Finansielle instrumenter i procent
Yderligere specifikation af afledte finansielle instrumenter mv.,
se side 186 under feellesnoter.
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LI Obligationer Hard Valuta Emerging Markets Akk. - KL

Noter til regnskabet i 1.000 kr.

Henvisninger

Note vedrgrende samlet honorar til revision findes i Ledelsesberetningen under afsnittet "Vaesent-
lige aftaler" pa side 35.

Note vedrgrende samlet honorar til bestyrelsen findes i Ledelsesberetningen under afsnittet "Besty-
relsens aflgnning" pa side 37.

Note vedrgrende anvendt regnskabspraksis findes pa side 177 under "Foreningens noter".

1 Renteindtzegter
Indestaende i depotselskab
Noterede obligationer fra udenlandske udstedere
Unoterede udenlandske obligationer
@vrige renteindtaegter
| alt renteindtaegter

2 Kursgevinster og -tab obligationer
Noterede obligationer fra udenlandske udstedere
Unoterede udenlandske obligationer
| alt kursgevinster og -tab obligationer

3 Kursgevinster og -tab, afledte finansielle instrumenter
Valutaterminsforretninger / futures
| alt kursgevinster og -tab, afledte finansielle instrumenter

4  Handelsomkostninger
Bruttohandelsomkostninger
Direkte handelsomk. deekket af emissions- og indlgsningsindtzaegter
| alt handelsomkostninger

Afd. direkte
omk.
5 Administrationsomkostninger 2021
Administration 1.131
Investeringsforvaltning 15.531
| alt administrationsomkostninger 2021 16.662
Administrationsomkostninger 2020
Administration 1.168
Investeringsforvaltning 18.399
| alt administrationsomkostninger 2020 19.567

2021

97.784
871

15
98.675

15.625
4.097
19.722

-155.829
-155.829

-113
1
-112

Andel af
feellesomk.

66

66

100

100

2020

252
111.911
1.397

4
113.564

-194.354
2.300
-192.054

156.158
156.158

Adm. omk.
ialt

1.197
15.531
16.728

1.268
18.399
19.667
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LI Obligationer Hard Valuta Emerging Markets Akk. - KL

Noter til regnskabet i 1.000 kr.

6  Obligationer %
Varighedsfordeling

0-1ar 1,41

1-3,6ar 8,32

3,6 +ar 90,27

100,00

Obligationernes fordeling findes i Ledelsesberetningens afsnit 'Risikoforhold i
foreningens afdelinger’

Specifikation af veaerdipapirbeholdningen pr. 31. december 2021 og pr. 31. de-
cember 2020 kan findes pa hjemmesiden Ipi.vponline.dk.

Beholdningsoversigten kan ligeledes rekvireres ved henvendelse til foreningen.

Under posten ""Unoterede udenlandske obligationer" indgar (overvejende) OTC-
handlede obligationer udstedt i USD pa et af Finanstilsynet godkendt marked.
Alle handler indrapporteres centralt til et overvagnings- og prisningssystem, sa-
ledes at priser er offentligt tilgeengelige. Obligationerne handles ikke pa en
egentlig markedsplads, hvilket alene er baggrunden for den regnskabsmaessige
klassifikation.

2021 2020
7 Investorernes formue
Investorernes formue primo 2.717.186 2.745.675
Emissioner i dret 87.735 306.827
Indlgsninger i aret -817.926 -406.746
Emissionstilleeg og indlgsningsfradrag 1.188 -4.082
Overfgrt fra resultatopggrelsen -81.417 75.512
| alt investorernes formue 1.906.766 2.717.186
8 Cirkulerende andele (1.000 stk.)
Cirkulerende andele primo 24.901 26.075
Emissioner i dret 829 2.915
Indlgsninger i aret -7.560 -4.089
I alt cirkulerende andele (1.000 stk.) 18.170 24,901
9 Finansielle instrumenter i procent
Bgrsnoterede finansielle instrumenter 91,95 91,70
@vrige finansielle instrumenter 5,22 7,14
I alt 97,17 98,84
Andre aktiver/Anden geeld 2,83 1,16
| alt finansielle instrumenter i procent 100,00 100,00
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LI Aktier Globale Klimatransition

Afdelingens investeringsomrade

Afdeling LI Aktier Globale Klimatransition investerer glo-
balt i aktier og depotbeviser, der enten indgar i eller bi-
drager med Igsninger til overgangen til et lav-
emissionssamfund

Malet med afdelingen er at give et afkast, der som mini-
mum er pa linje med afdelingens benchmark.

Afdelingens benchmark inddrager baeredygtighedsbe-
tragtninger. Investeringsbeslutninger i afdelingen ind-
drager disse, og afdelingen analyseres Ipbende for den
negative indvirkning, som investeringsbeslutningerne
matte have samt potentielle ESG-risici, der bgr handte-
res. Samtidig males og rapporteres pa klimaaftryk.

Risikoprofilen i afdelingen anses som vaerende hgj. Af-
delingen er egnet til langsigtet opsparing, herunder
pensionsopsparing, hvor hgj risiko kan accepteres.

Udvikling i 2021

Afkastet findes ikke tilfredsstillende i forhold til bench-
mark.

Nggletal

Arets afkast i procent

Indre veerdi pr. andel (i kr.)

Udlodning pr. andel (i kr.)
Ombkostningsprocent

Sharpe ratio

Arets nettoresultat (i 1.000 kr.)
Investorernes formue ultimo (i 1.000 kr.)
Andele ultimo (i 1.000 stk.)

Tracking Error

Active Share

*) Afdelingen har veeret aktiv fra 10. september 2021.

Afdelingsprofil

Fondskode:
DK0061668068

Startdato:
10-09-2021

Risikoindikator:
6

Udbyttebetalende:
Ja

B@rsnoteret:
Nej

Benchmark:
MSCI ACWI Climate Change Net Total Return USD

Radgiver:
Mandarine Gestion

Afkast og evaluering

Afkast i pct 5,56

Benchmark i pct. 8,06

Merafkast i pct. -2,50

2021*

5,56
105,56
0,00
0,37
24.245
678.867
6.431

85,15
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LI Aktier Globale Klimatransition

Resultatopggrelse i 1.000 kr. 2021*
Note Renter og udbytter
Renteudgifter -40
1 Udbytter 552
| alt renter og udbytter 512
Kursgevinster og -tab
2 Kapitalandele 26.887
Valutakonti -1.111
3 Handelsomkostninger -577
| alt kursgevinster og -tab 25.199
| alt indtaegter 25.711
4  Administrationsomkostninger -1.401
Resultat fgr skat 24.310
Skat -65
Arets nettoresultat 24.245
Overskudsdisponering
Til raédighed for udlodning anvendes sdledes:
Negativ udlodning til overfgrsel -2.656
5 lalt til radighed for udlodning -2.656
Overfgrt til formuen 26.901
| alt disponeret 24.245
*) Afdelingen har veeret aktiv fra 10. september 2021.
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LI Aktier Globale Klimatransition

Balance i 1.000 kr.

Note AKTIVER 2021
Likvide midler
Indestaende i depotselskab 10.609
I alt likvide midler 10.609
6 Kapitalandele
Noterede aktier fra udenlandske selskaber 669.329
| alt kapitalandele 669.329
Andre aktiver
Tilgodehavende renter, udbytter m.m. 74
Aktuelle skatteaktiver 7
| alt andre aktiver 81
Aktiver i alt 680.019
PASSIVER
7,8 Investorernes formue 678.867
Anden geld
Skyldige omkostninger 1.067
Geld vedrgrende handelsafvikling 85
| alt anden geeld 1.152
Passiveri alt 680.019
9 Finansielle instrumenter i procent
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LI Aktier Globale Klimatransition

Noter til regnskabet i 1.000 kr.

Henvisninger
Note vedrgrende samlet honorar til revision findes i Ledelsesberetningen under afsnittet "Vaesentlige aftaler" pa side 35.

Note vedrgrende samlet honorar til bestyrelsen findes i Ledelsesberetningen under afsnittet "Bestyrelsens aflgnning" pa
side 37.

Note vedrgrende anvendt regnskabspraksis findes pa side 177 under "Foreningens noter".

2021*
1 Udbytter
Noterede aktier fra udenlandske selskaber 552
| alt udbytter 552
2 Kursgevinster og -tab, kapitalandele
Noterede aktier fra danske selskaber -423
Noterede aktier fra udenlandske selskaber 27.310
| alt kursgevinster og -tab, kapitalandele 26.887
3 Handelsomkostninger
Bruttohandelsomkostninger -955
Direkte handelsomk. deekket af emissions- og indlgsningsindtaegter 378
| alt handelsomkostninger -577
Afd. direkte Andel af Adm. omk.
omk. fellesomk. ialt
4  Administrationsomkostninger 2021
Administration 197 6 203
Investeringsforvaltning 1.198 - 1.198
| alt administrationsomkostninger 2021 1.395 6 1.401
2021%*
5 Til radighed for udlodning
Renter og udbytter 552
Ikke refunderbare udbytteskatter -72
Kursgevinster og -tab til udlodning -2.434
Udlodningsregulering -1.663
Minimumsindkomst -3.617
Administrationsomkostninger til fradrag i minimumsindkomst -1.401
Resterende administrationsomkostninger som ikke fradrages eller overfgres 2.363
1 alt til radighed for udlodning -2.655
6 Kapitalandele
Specifikation af veerdipapirbeholdningen pr. 31. december 2021 og 31. december 2020 kan findes
pa hjemmesiden Ipi.vponline.dk.
Beholdningsoversigten kan ligeledes rekvireres ved henvendelse til foreningen.
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LI Aktier Globale Klimatransition

Noter til regnskabet i 1.000 kr.

2021
7 Investorernes formue
Emissioner i aret 654.432
Emissionstillaeg og indlgsningsfradrag 190
Negativ udlodning til overfgrsel -2.656
Overfgrt fra resultatopggrelsen 26.901
I alt investorernes formue 678.867
8 Cirkulerende andele (1.000 stk.)
Emissioner i aret 6.431
| alt cirkulerende andele (1.000 stk.) 6.431
9 Finansielle instrumenter i procent
Bg@rsnoterede finansielle instrumenter 98,26
@vrige finansielle instrumenter 1,56
lalt 99,82
Andre aktiver/Anden geld 0,18
| alt finansielle instrumenter i procent 100,00
*) Afdelingen har veeret aktiv fra 10. september 2021.
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LI Aktier Globale Indeks Akk. - KL

Afdelingens investeringsomrade

Afdeling LI Aktier Globale Indeks Akk. - KL investerer
globalt i aktier. Afdelingen kan endvidere investere i de-
potbeviser (fx ADRs og GDRs).

Malet med afdelingen er at give et afkast, der som mini-
mum er pa linje med afdelingens benchmark.

Afdelingens benchmark inddrager baeredygtighedsbe-
tragtninger. Investeringsbeslutninger i afdelingen ind-
drager disse, og afdelin gen analyseres Igbende for den
negative indvirkning, som inve steringsbeslutningerne
matte have samt potentielle ESG-risici, der bgr hand-
teres. Samtidig males og rapporteres pa klimaaftryk.

Risikoprofilen i afdelingen anses som vaerende hgijl. Af-
delingen er egnet til langsigtet opsparing, herunder
pensionsopsparing, hvor hgj risiko kan accepteres.

Udvikling i 2021

Afkastet findes mindre tilfredsstillende i forhold til ben-
chmark.

Nggletal

Arets afkast i procent

Indre veerdi pr. andel (i kr.)
Omkostningsprocent

Sharpe ratio

Arets nettoresultat (i 1.000 kr.)
Investorernes formue ultimo (i 1.000 kr.)
Andele ultimo (i 1.000 stk.)

Tracking Error

Active Share

*) Afdelingen har veeret aktiv fra 14. december 2021.

Afdelingsprofil

Fondskode:
DK0061677481

Startdato:
14-12-2021

Risikoindikator:
6

Udbyttebetalende:
Nej

B@rsnoteret:
Nej

Benchmark:
MSCI ACWI Climate Change Net Total Return USD

Radgiver:
Gudme Raaschou Asset Management

Afkast og evaluering

Afkast i pct 1,44

Benchmark i pct. 2,37

Merafkast i pct. -0,93

2021*

1,44
101,44
0,02
8.549
687.200
6.774

34,41
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LI Aktier Globale Indeks Akk. - KL

Resultatopggrelse i 1.000 kr. 2021*
Note Renter og udbytter
1 Udbytter 172
| alt renter og udbytter 172
Kursgevinster og -tab
2 Kapitalandele 10.127
Afledte finansielle instrumenter -13
Valutakonti -1.617
@vrige aktiver/passiver 8
| alt kursgevinster og -tab 8.505
| alt indtaegter 8.677
4  Administrationsomkostninger -107
Resultat fgr skat 8.570
Skat -21
Arets nettoresultat 8.549
*) Afdelingen har veeret aktiv fra 14. december 2021.
174 Investeringsforeningen Laegernes Invest

Penneo dokumentnagle: 8M4HY-PVASE-EOONO-4KV87-WCMGK-SDEHE



LI Aktier Globale Indeks Akk. - KL

Balance i 1.000 kr.

Note AKTIVER 2021
Likvide midler
Indestaende i depotselskab 9.539
I alt likvide midler 9.539
5 Kapitalandele
Noterede aktier fra danske selskaber 6.109
Noterede aktier fra udenlandske selskaber 678.168
| alt kapitalandele 684.277
Andre aktiver
Tilgodehavende renter, udbytter m.m. 129
Tilgodehavende vedrgrende handelsafvikling 842
| alt andre aktiver 971
Aktiver i alt 694.787
PASSIVER
6,7 Investorernes formue 687.200
Anden geeld
Skyldige omkostninger 97
Geeld vedrgrende handelsafvikling 7.490
| alt anden geeld 7.587
Passiver i alt 694.787
8 Finansielle instrumenter i procent
Investeringsforeningen Laegernes Invest 175

Penneo dokumentnagle: 8M4HY-PVASE-EOONO-4KV87-WCMGK-SDEHE



LI Aktier Globale Indeks Akk. - KL

Noter til regnskabet i 1.000 kr.

Henvisninger
Note vedrgrende samlet honorar til revision findes i Ledelsesberetningen under afsnittet "Vaesentlige aftaler" pa side 35.

Note vedrgrende samlet honorar til bestyrelsen findes i Ledelsesberetningen under afsnittet "Bestyrelsens aflgnning" pa
side 37.

Note vedrgrende anvendt regnskabspraksis findes pa side 177 under "Foreningens noter".

1 Udbytter
Noterede aktier fra udenlandske selskaber
| alt udbytter

2 Kursgevinster og -tab, kapitalandele
Noterede aktier fra udenlandske selskaber
| alt kursgevinster og -tab, kapitalandele

3 Handelsomkostninger
Bruttohandelsomkostninger
Direkte handelsomk. daekket af emissions- og indlgsningsindtzegter
| alt handelsomkostninger

Afd. direkte Andel af
omk. faellesomk.

4  Administrationsomkostninger 2021
Administration 26 6
Investeringsforvaltning 75 -
| alt administrationsomkostninger 2021 101 6

5 Kapitalandele

Specifikation af veerdipapirbeholdningen pr. 31. december 2021 og 31. december 2020 kan findes
pa hjemmesiden Ipi.vponline.dk.

Beholdningsoversigten kan ligeledes rekvireres ved henvendelse til foreningen.

6 Investorernes formue
Emissioner i aret
Emissionstilleeg og indlgsningsfradrag
Overfgrt fra resultatopggrelsen
| alt investorernes formue

7 Cirkulerende andele (1.000 stk.)
Emissioner i aret
| alt cirkulerende andele (1.000 stk.)

8 Finansielle instrumenter i procent
Bgrsnoterede finansielle instrumenter
@vrige finansielle instrumenter

lalt
Andre aktiver/Anden geeld

| alt finansielle instrumenter i procent

*) Afdelingen har vaeret aktiv fra 14. december 2021.

2021*

172
172

10.127
10.127

-350
350

Adm. omk.
ialt

32
75
107

2021

677.984
667
8.549
687.200

6.774
6.774

97,42
1,36

98,78
1,22

100,00
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Foreningens noter

Anvendt regnskabspraksis

Generelt

Arsregnskabet er udarbejdet i overensstemmelse med regn-
skabsbestemmelserne i lov om investeringsforeninger m.v.,
herunder Finanstilsynets bekendtggrelse om finansielle rap-
porter for danske UCITS.

Den anvendte regnskabspraksis er usendret i forhold til sid-
ste regnskabsar.

Prasentation af regnskabstal

Alle tal i regnskabet praesenteres i hele 1.000 i afdelingens
funktionelle valuta. Sumtotaler i regnskabet er udregnet pa
baggrund af de faktiske tal med totaler, hvilket er den mate-
matisk mest korrekte metode. En efterregning af sumtota-
lerne vil i visse tilfeelde give en afrundingsdifference, som er
udtryk for, at de bagvedliggende decimaler ikke fremgar for
regnskabslaeseren.

Resultatopggrelsen

Renter

Renteindteegter omfatter renter pa obligationer, afledte
finansielle instrumenter, bankloans, kontantindestaende i
depotselskab og gvrige renteindtaegter.

Renteudgifter omfatter gvrige renteudgifter.

Udbytter
Udbytter omfatter de i regnskabsaret indtjente udbytter.

Udbytteskat
Tilbageholdt udbytteskat og renteskat, som ikke kan refun-
deres, fratraekkes i posten ”Skat”.

Kursgevinster og -tab

Savel realiserede som urealiserede kursavancer og -tab ind-
gar i resultatopggrelsen. Realiserede kursavancer og -tab er
opgjort som forskellen mellem dagsveerdien pa salgstids-
punktet og dagsvaerdien primo aret eller dagsveerdien pa an-
skaffelsestidspunktet, safremt aktivet er erhvervet i regn-
skabsaret. Urealiserede kursavancer og -tab er opgjort som
forskellen mellem dagsveerdien ultimo aret og dagsveerdien
primo aret eller dagsveerdien pa anskaffelsestidspunktet, sa-
fremt aktivet er erhvervet i regnskabsaret.

Zndringer i dagsvaerdien af afledte finansielle instrumenter
indregnes i resultatopggrelsen under kursgevinster og —tab
pa afledte finansielle instrumenter.

Realiserede kursgevinster og -tab pa afledte finansielle in-
strumenter opggres som forskellen mellem kontraktens veer-
di pa erhvervelsestidspunktet og vaerdien pa udlgbstidspunk-
tet. Kursreguleringer opggres fglgelig som forskellen mellem
kontraktens veerdi pa erhvervelsestidspunktet og kontrak-
tens veerdi ultimo aret.

Handelsomkostninger

De samlede direkte handelsomkostninger bestar af kurtage
og udenlandske omkostninger, som fremgar af handelsnota-
erne samt af et spread, safremt det er aftalt med tredje-
mand.

Den del af handelsomkostningerne, som er afholdt i forbind-
else med kgb og salg af finansielle instrumenter, og som er
forarsaget af emission og indlgsning, overfgres til investorer-
nes formue.

Administrationsomkostninger
Administrationsomkostninger indregnes i takt med, at de af-
holdes. Disse bestar af afdelingsdirekte omkostninger og en
andel af foreningens faellesomkostninger. Fellesomkostning-
erne fordeles overvejende mellem afdelingerne i forhold til
disses andel af den gennemsnitlige foreningsformue. Revi-
sionshonorarer, der indgar som en del af feellesomkostning-
erne, fordeles dog efter antal afdelinger.

Administrationsomkostningerne er opdelt i fglgende tre om-
rader:

1. Administration, som dakker over omkostninger til den Ig-
bende drift af afdelingen. Det omfatter bl.a. honorar til be-
styrelse og revisor, gebyrer til depotselskab, fast administra-
tionshonorar og gvrige omkostninger.

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

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

Der er ingen omkostninger til distribution, markedsfgring og
formidling.

Afdelinger, der ikke har eksisteret i hele regnskabsaret, bae-
rer en forholdsmaessig andel af faellesomkostningerne.
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Foreningens noter

Udlodning

| udloddende afdelinger udloddes de for regnskabsaret ud-
lodningspligtige belgb efter fradrag af omkostninger i hen-
hold til skattelovgivningen. | hovedtraek bestar det udlod-
ningspligtige belgb dels af rente- og udbytteindtzegter, dels
af realiserede kursgevinster pa veerdipapirer m.v. og valuta-
konti med fradrag af administrationsomkostninger.

Udlodningsregulering hidrgrende fra regnskabsarets emissio-
ner og indlgsninger indgar i de respektive afdelingers resul-
tat til udlodning, saledes at udbytteprocenten er af samme
stgrrelse fgr og efter emissioner/indlgsninger.

Balancen

Obligationer, kapitalandele og afledte finansielle instrumen-
ter males ved fgrste indregning til dagsveerdi pa handels-
dagen og herefter Igbende til dagsveerdi. Dagsveerdien af ud-
trukne obligationer er dog malt til nutidsveerdien af obliga-
tionerne. Likvide midler opggres til den nominelle veerdi.

Dagsveerdien for unoterede kapitalandele, obligationer og
afledte finansielle instrumenter opggres efter almindeligt
anerkendte vardiansaettelsesteknikker. Disse teknikker om-
fatter anvendelse af tilsvarende nylige transaktioner mellem
uafhaengige parter, henvisning til andre tilsvarende instru-
menter og en analyse af tilbagediskonterede pengestrgmme
samt options og andre modeller baseret pa observerbare
markedsdata.

Det er ledelsens opfattelse, at de anvendte metoder og
skgn, der indgar i vaerdiansaettelsesteknikkerne, resulterer i
et palideligt billede af instrumenternes dagsveerdi.

Andre aktiver

Andre aktiver males til dagsveerdi og bestar af tilgodehaven-
de renter, udbytter m.m., aktuelle skatteaktiver bestaende
af refunderbar udbytteskat og renteskat tilbageholdt i udlan-
det samt tilgodehavender vedrgrende handelsafvikling, der
omfatter provenuet fra uafviklede salg af finansielle instru-
menter samt emissioner fgr eller pa balancedagen, hvor be-
talingen f@rst sker efter balancedagen.

Den foresldede udlodning for regnskabsaret medregnes i in-
vestorernes formue.

Nettoemissions- og -indlgsningsindtaegter
Nettoemissionsindtaegter bestar af tillaeg til emissionskursen
med fradrag af udgifter i forbindelse med emissionen. Netto-
indlgsningsindtaegter bestar af fradrag i indlgsningskursen
efter modregning af udgifter i forbindelse med indlgsningen.
Nettoemissions- og -indlgsningsindtaegter er overfgrt til in-
vestorernes formue ultimo regnskabsaret.

Anden gld

Anden gzeld males til dagsveerdi og bestar af skyldige om-
kostninger og geeld vedrgrende handelsafvikling, der omfat-
ter provenuet fra uafviklede kgb af finansielle instrumenter
samt indlgsninger fgr eller pa balancedagen, hvor betalingen
ferst sker efter balancedagen.

Modtagne og afgivne belgb, der stilles som sikkerhed for
veerdien af kontrakter om afledte finansielle instrumenter in-

)

dregnes under posterne ”Lan” henholdsvis “Indestaende”

indtil afregning af sikkerhedsstillelsen foretages.

Omregning af fremmed valuta

Valutakursdifferencer, der opstar mellem transaktionsdag-
ens kurs og kursen pa betalingsdagen, indregnes i resultat-
opggrelsen under “"Kursgevinster og -tab”.

Transaktioner i fremmed valuta omregnes til transaktions-
dagens kurs. Veerdipapirbeholdninger, afledte finansielle in-
strumenter, likvide midler, andre aktiver og anden geeld i
fremmed valuta omregnes til balancedagens kurs, opgjort
som 16.00 GMT valutakursen. Forskellen mellem balance-
dagens kurs og kursen pa tidspunktet for veerdipapirbehold-
ningens anskaffelse eller tilgodehavendets opstden indreg-
nes i resultatopggrelsen under “Kursgevinster og -tab”.

Nggletal

Regnskabs- og nggletal er opgjort i henhold til bekendtggrel-
se om finansielle rapporter for danske UCITS samt retnings-
linjer fra Investeringsfondsbranchen. | arsrapporten indgar
felgende nggletal:

Afkast i procent

Afkast i procent angiver det samlede afkast i den pageelden-
de afdeling i aret. Afkastet opggres som a&ndring i indre veer-
di fra primo til ultimo aret med korrektion for evt. udlodning
til investorerne i aret.

Indre vaerdi pr. andel
Indre veerdi pr. andel beregnes som investorernes formue di-
videret med antal cirkulerende andele ultimo aret.

Udlodning pr. andel
Foreslaet udlodning i forhold til cirkulerende andele ultimo
aret.

Ombkostningsprocent

Omkostningsprocenten beregnes som afdelingens admini-
strationsomkostninger for aret divideret med gennemsnits-
formuen, hvor gennemsnitsformuen opggres som et
gennemsnit af de daglige formuevaerdier i aret.
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Foreningens noter

Sharpe ratio Active Share

Sharpe ratio er et udtryk for en afdelings afkast set i forhold Active Share er et udtryk for, hvor stor en andel af portefgl-
til den patagede risiko. Nggletallet beregnes som det histo- jen, der ikke er sammenfaldende med det valgte benchmark
riske afkast minus den risikofri rente divideret med stan- pa et bestemt tidspunkt, som her er pr. statusdagen.

dardafvigelsen pa det manedlige afkast i perioden. Sharpe
ratio opggres alene, hvis afdelingens levetid er minimum 36
maneder og hgjst for en 60-maneders periode.

Tracking Error

Tracking Error er et mal for variation i forskellen pa afkastet
mellem afdelingen og dens benchmark. Nggletallet beregnes
for en periode pa de seneste 3 ar, dog kun hvis afdelingens
levetid er minimum 36 maneder.
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Foreningens noter

Specifikation af afledte finansielle instrumenter

Foreningen indgar aftaler om afdaekning af positioner gennem afledte finansielle instrumenter, der kan omfatte valutakontrakter,

futures og andre kontrakter, herunder andre terminskontrakter end valutakontrakter, swaps og tegningsrettigheder. Sikkerhedsstillelsen
gives i medfgr af ISDA eller lignende aftaler og deekker fuldt ud positionen. Der er indgaet aftaler med fglgende

modparter/udstedere:

- Bank of America NT & SA/San Francisco CA
- Bank of New York Mellon Corp/The

- Bank of New York Mellon/London

- Barclays PLC

- BNP Paribas SA

- BNP Paribas Securities Services SCA

- CBOT 10 Year US Treasury Note

- CBOT 2 Year US Treasury Note Future

- CBOT 5 Year US Treasury Note

- CBOT US Long Bond Future

- Citibank NA/London

- CME E-Mini Standard & Poor's 500 Index Future
- CME Ultra Long Term US Treasury Bond Future
- Eurex 10 Year Euro BUND Future

- Eurex 2 Year Euro SCHATZ Future

- Eurex 30 Year Euro BUXL Future

- Eurex 5 Year Euro BOBL Future

- Goldman Sachs International

- HSBC Bank PLC

- ICE US mini MSCI EAFE Index Futures

- iHeartMedia Inc

- JPMorgan Chase Bank/London

- Jyske Bank A/S

- Long Gilt Future

- Merrill Lynch Int., London

- Montreal Exchange 10 Year Canadian Bond Future
- Morgan Stanley & Co LLC

- Nykredit Bank A/S

- Royal Bank of Canada/London

- Royal Dutch Shell PLC

- State Street Bank & Trust Co/London

- UBS AG London branch

- Ultra 10-Year US Treasury Note Futures

- Westpac Banking Corp

Pr. 31. december 2021 var de regnskabsmaessige veerdier i 1.000 kr.:

Afdeling
LI Aktier Globale Indeks

LI Obligationer Globale High Yield Akk. - KL

LI Indeksobligationer Globale

LI Obligationer Globale High Yield

Instrumenttype

Futures

Sum

Andre instrumenter
Sum

Total

Valutakontrakter

Total

Valutakontrakter

Total

Valutakontrakter

Total

Valuta

usb

usb

DKK
GBP
usb

EUR
GBP
usb

DKK
GBP
usb

Hovedstol

32
32
33

1.041.808
-13.690
-1.028.118

273.460
-122.013
-151.447

786.305
-7.671
-778.634

Positiv markedsvaerdi

Negativ markedsvaerdi
506
506
506

1.558

1.558
1.558

1.976

1.976
1.976

1.177

1.177
1.177

177
271
271

21

21
21

53

122

175
175

32
32
33

1.092.728

7.766
1.100.494
1.100.494

36.678

36.678
36.678

822.761

5.561
828.322
828.322

50.920
1.558
164.906
217.384
217.384

13.775
22.800
36.575
36.575

36.456
873
124.568
161.897
161.897
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LI Obligationer Globale Investment Grade

LI Obligationer Globale Investment Grade Akk. - KL

LI Obligationer Emerging Markets

Futures

Sum
Valutakontrakter

Sum
Andre instrumenter

Sum
Total

Futures

Sum
Valutakontrakter

Sum
Andre instrumenter

Total

Valutakontrakter

Total

CAD
EUR
usb

AUD
CAD
DKK
EUR
GBP
usb

AUD
BRL
CAD
CHF
CNY
EUR
GBP
JPY
KRW
MXN
NOK
NzZD
PLN
SEK
usb
ZAR

CAD
EUR
usb

AUD
CAD
DKK
EUR
GBP
usb

AUD
BRL
CAD
CHF
CNY
EUR
GBP
JPY
KRW
MXN
NOK
NZD
PLN
SEK
usb
ZAR

BRL
CNY
cop
HUF
IDR
KRW
MXN
PEN
PLN
RON
RUB
THB
TRY
usb
ZAR

800

2.800
3.900
7.500
-322

-484

-11
153.954
-20.042
-133.095
26.430
6.870
10.900
2.370
44.639
18.788
2.250
49.160
4.285.550
2.430
31.440
1.770
5.299
29.400
238.439
9.120
4.764.855
4.772.355

1.100
3.000
10.200
14.300
-376

-613

-500
229.322
-21.120
-206.713
30.600
27.222
9.020
2.920
55.661
9.110
2.670
60.920
4.920.955
6.460
35.750
1.820
5.516
33.670
238.561
10.040
5.450.895
5.465.195

-106.076
277.711
-60.353
80.106
-508.125
303.524
24.755
-87.927
411.199
132.390
-46.150
57.439
34.535
-25.165
-487.863

151
234

39
424

20
4431
881
1.298
6.630
138
129
959
132
179
440
415

85

68

29

424

27
3.232
27
6.300
13.354

207
148

45
400

16
5.428
1.006
1.535
7.985

157
1.013
1.097

151

265

248

463

20

98

76

20

425
31
4.129
24
8.218
16.603

128
237
365

3.946
3.949
334
129
927
115
150
220
57

77

87

31
396
18
1.622
32
4.209
8.523

154
367
521

4.568
4.585
422
900
1.035
130
215
211
79

10

88

101
41
378
19
1.127
40
4.805
9.911

800
600
3.500
4.900

28.267
91.239
6.225
92.089
217.820
26.430
6.870
10.900
2.370
44.639
10.100
2.250
49.160
4.285.550
2.430
31.440
1.770
5.299
29.400
45.975
9.120
4.563.703
4.786.423

1.100
1.100
6.500
8.700

52.747
105.292
7.428
98.322
263.789
30.600
27.222
9.020
2.920
55.661
9.110
2.670
60.920
4.920.955
6.460
35.750
1.820
5.516
33.670
47.300
10.040
5.259.634
5.532.123

289.310

3.981.443
55.198.489
188.754

255.977
88.575
291.619
56.855
205.878
60.556.900
60.556.900

28.277
70.727
8.479
111.845
219.490
26.430
6.870
10.900
2.370
44.639
10.100
2.250
49.160
4.285.550
2.430
31.440
1.770
5.299
29.400
45.975
9.120
4.563.703
4.785.793

1.900
3.700
5.600

79

119
53.246
74.696
9.809
129.170
267.119
30.600
27.222
9.020
2.920
55.661
9.110
2.670
60.920
4.920.955
6.460
35.750
1.820
5.516
33.670
47.300
10.040
5.259.634
5.532.353

90.181
19.533
35.885.634

1.104.935.212

108.676
54.446

518.189

210.186
1.154.793
1.142.976.850
1.142.976.850
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Foreningens noter

LI Obligationer Emerging Markets Akk. - KL

LI Obligationer USA KL

LI Obligationer High Yield Europa KL

LI Obligationer High Yield USA KL

LI Obligationer Hard Valuta Emerging Markets - KL

LI Obligationer Hard Valuta Emerging Markets Akk.

Valutakontrakter

Total

Valutakontrakter

Sum

Total

Futures

Sum
Valutakontrakter

Total

Valutakontrakter

Sum

Andre instrumenter

Sum

Total

Valutakontrakter

Sum

Total

Valutakontrakter

Sum
Total

BRL
CNY
cop
HUF
IDR
KRW
MXN
PEN
PLN
RON
RUB
THB
TRY
usb
ZAR

DKK
usb

EUR
GBP
usb

DKK

GBP

usb

DKK

usb

DKK
usb

DKK
usb

-113.260
297.461
-65.277
85.811
-546.225
327.782
27.373
-92.568
442.796
142.937
-60.678
61.124
37.340
-20.217
-524.399

5.645.650
-5.645.650

4.500
2.900
12.900
20.300
468.183
-312.913
-155.270

20.300
1.860.772

-1.860.772

N NN

2.434.539
-2.434.539

1.895.283
-1.895.283

1.643
879

45
454

5.818

444
24.454
33.737
33.737

7.221

7.221
7.221

1.170

1.174
1.174
13.857

13.857
13.857

14.714
14.714
14.714
11.454

11.454
11.454

74.275

74.275
74.275

874
57
1.128
2.059
3.763

3.767
5.826

254
254

254

13
13
13

20
20
20

309.982

4.265.003
59.609.080
196.995

275.604
95.632
311.073
61.472
222.031
65.346.872
65.346.872

5.645.650
5.645.650
5.645.650

4.500

4.500
469.881
101

123
470.105
474.605

1.910.566
7.575
1.918.141
2

2
1.918.143

2.436.539

304
2.436.843
2.436.843

1.898.283

456
1.898.739
1.898.739

96.673
20.933
38.813.262

1.187.782.829

108.623
57.320

681.315

225.866
1.241.284
1.229.028.105
1.229.028.105

874.000
874.000
874.000

2.900
12.900
15.800

1.698
35.865
23.696
61.259
77.059

49.793
290.032
339.825

339.825

2.000
370.329
372.329
372.329

3.000
288.521
291.521
291.521
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Foreningens noter

Pr. 31. december 2020 var de regnskabsmaessige veerdier i 1.000 kr.:

Afdeling Instrumenttype Valuta Hovedstol Positiv markedsvaerdi Negativ markedsvaerdi Kob Salg
LI Aktier Globale Indeks
Futures usb 1 260 - 1 -
Sum 1 260 - 1 -
Andre instrumenter EUR 44 70 - 44 -
Sum a4 70 - a4 -
Total 45 330 - 45 -
LI Aktier Globale Il
Valutakontrakter usb -34 - - - 6
ZAR 34 - - 81
Sum - - - 81 6
Total - - - 81 6
LI Obligationer Globale High Yield Akk. - KL
Valutakontrakter DKK 4.170.329 118.735 120 4.217.310 46.981
GBP -54.312 - - - 6.513
usb -4.116.017 - 636 7.625 665.454
Sum - 118.735 756 4.224.935 718.948
Total - 118.735 756 4.224.935 718.948
LI Aktier Globale Il Akk. - KL
Valutakontrakter usb -224 - - - 37
ZAR 224 - - 543 -
Sum - - - 543 37
Total - - - 543 37
LI Indeksobligationer Globale
Valutakontrakter EUR 31.896 535 16 4.277 -
GBP -12.893 - - - 1.550
usb -19.003 - - - 3.030
Sum - 535 16 4.277 4.580
Total - 535 16 4.277 4.580
LI Obligationer Globale High Yield
Valutakontrakter DKK 1.570.748 44.956 46 1.590.916 20.168
GBP -13.592 - - - 1.630
usb -1.557.156 - 263 3.275 252.137
Sum - 44.956 309 1.594.191 273.935
Total - 44.956 309 1.594.191 273.935
LI Obligati Globale Grade
Futures AUD 200 - 6 200 -
CAD 6.700 - 2 6.700 -
EUR 300 - 36 - 300
usb 121.500 868 3.272 57.800 63.700
Sum 128.700 868 3.316 64.700 64.000
Valutakontrakter EUR 1.427.174 52.501 3 209.074 18.221
GBP -100.359 147 - 441 12.622
usb -1.326.815 - 8.068 38.230 247.856
Sum - 52.648 8.071 247.745 278.699
Andre instrumenter AUD 34.870 313 1.413 34.870 34.870
BRL 22.635 269 205 22.635 22.635
CAD 63.980 2.447 652 63.980 63.980
CHF 2.730 6 91 2.730 2.730
CNY 10.910 3 16 10.910 10.910
EUR 70.794 4.188 4.076 67.560 67.560
GBP 2.660 - 392 2.660 2.660
JPY 1.764.200 82 203 1.764.200 1.764.200
MXN 94.320 230 - 94.320 94.320
NOK 58.230 456 267 58.230 58.230
PLN 23.685 58 35 23.685 23.685
SEK 49.840 - 278 49.840 49.840
usb 265.412 4.005 470 67.040 67.040
ZAR 62.496 75 437 62.496 62.496
Sum 2.526.762 12.132 8.535 2.325.156 2.325.156
Total 2.655.462 65.648 19.922 2.637.601 2.667.855
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LI Obligationer Globale Investment Grade Akk. - KL

Futures AUD 800 - 13 800 -
CAD 8.600 29 - 8.600 -
EUR 700 - 54 - 700
usb 66.200 404 2.060 34.600 31.600
Sum 76.300 433 2.127 44.000 32.300
Valutakontrakter EUR 1.506.228 50.215 3 208.862 7.346
GBP -95.046 130 - 392 11.928
usb -1.411.182 - 7.087 24.133 247.909
Sum - 50.345 7.090 233.387 267.183
Andre instrumenter AUD 32.870 260 1.350 32.870 32.870
BRL 22.470 274 209 22.470 22.470
CAD 61.310 2.358 623 61.310 61.310
CHF 2.600 5 88 2.600 2.600
CNY 10.620 3 16 10.620 10.620
EUR 71.120 4.067 4.515 68.210 68.210
GBP 2.680 - 410 2.680 2.680
JPY 1.698.580 80 194 1.698.580 1.698.580
MXN 90.600 222 - 90.600 90.600
NOK 56.830 443 263 56.830 56.830
PLN 22.598 55 33 22.598 22.598
SEK 47.630 - 265 47.630 47.630
usb 248.858 3.826 454 64.005 64.005
ZAR 59.713 72 418 59.713 59.713
Sum 2.428.479 11.665 8.838 2.240.716 2.240.716
Total 2.504.779 62.443 18.055 2.518.103 2.540.199
LI Obligationer Emerging Markets
Valutakontrakter BRL 46.101 - 912 46.580 8.195
CLP 69.007 3.307 - 8.376.674 -
CNY 280.636 593 132 298.901 -
cop -31.060 - - - 17.648.601
HUF 75.452 - 471 3.632.855 -
IDR -456.943 56 - 50.093.000 1.095.582.654
KRW 80.493 386 - 14.409.243 -
MXN -88.831 2.201 - 267.121 561.245
PHP 10.674 30 - 83.560 -
PLN 35.886 - 449 26.992 5.416
RON 82.331 4.155 - 54.174 -
RUB -18.015 - - - 217.683
THB 39.949 60 - 195.034 -
usb -44 494 25.560 136.363 138.485
ZAR -125.636 - 57 28.040 346.000
Sum - 11.282 27.581 77.648.537 1.114.508.279
Total - 11.282 27.581 77.648.537 1.114.508.279
LI Obligationer Emerging Markets Akk. - KL
Valutakontrakter BRL 52.491 - 856 43.711 -
CLP 75.120 3.600 - 9.118.693 -
CNY 301.702 638 141 321.338 -
cop -23.300 - - - 13.239.648
HUF 82.565 - 516 3.975.351 -
IDR -506.663 - - - 1.160.404.479
KRW 87.167 418 - 15.603.922 -
MXN -97.665 1.459 - 193.386 518.215
PHP 11.389 32 - 89.152 -
PLN 39.651 - 396 23.792 -
RON 89.391 4.512 - 58.819 -
RUB -16.158 - - - 195.240
THB 43.380 65 - 211.781 -
usb 10.338 - 26.977 138.847 139.299
ZAR -149.408 1.237 - 44.323 419.301
Sum - 11.961 28.886 29.823.115 1.174.916.182
Total - 11.961 28.886 29.823.115 1.174.916.182
LI Obligationer USA KL
Valutakontrakter DKK 5.428.773 167.071 - 5.428.773 -
usb -5.428.773 - - - 865.000
Sum - 167.071 - 5.428.773 865.000
Total - 167.071 - 5.428.773 865.000
LI Obligationer High Yield Europa KL
Futures EUR 13.500 40 91 10.300 3.200
GBP 2.800 - 303 - 2.800
usb 23.800 145 361 - 23.800
Sum 40.100 185 755 10.300 29.800
Valutakontrakter DKK 690.913 1.917 7.044 693.953 3.040
GBP -428.645 29 - 221 52.615
usb -262.268 1 4 202 43.009
Sum - 1.947 7.048 694.376 98.664
Total 40.100 2132 7.803 704.676 128.464
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LI Obligationer High Yield USA KL

Valutakontrakter DKK 1.977.507 8.515 - 1.977.507 -
usb -1.977.507 - - - 323.610
Sum - 8.515 - 1.977.507 323.610
Andre instrumenter usb 2 128 - 2 -
Sum 2 128 - 2 -
Total 2 8.643 - 1.977.509 323.610
LI Obligationer Hard Valuta Emerging Markets - KL
Valutakontrakter DKK 3.023.874 12.878 6 3.031.874 8.000
usb -3.023.874 - 37 1.309 496.172
Sum - 12.878 43 3.033.183 504.172
Total - 12.878 a3 3.033.183 504.172
LI Obligationer Hard Valuta Emerging Markets Akk.
Valutakontrakter DKK 2.581.251 10.977 - 2.583.251 2.000
usb -2.581.251 - 9 327 422.753
Sum - 10.977 9 2.583.578 424.753
Total - 10.977 9 2.583.578 424.753
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Foreningens noter

Hoved- og nggletalsoversigt 2021
Arets afkast i procent

LI Aktier Danmark Indeks 17,55
LI Aktier Emerging Markets -0,51
LI Aktier Europa 22,37
LI Aktier Globale Indeks 31,33
LI Aktier Globale 13,31
LI Aktier Globale Akk. - KL 13,01
LI Aktier Globale Il 24,12
LI Aktier Globale Il Akk. - KL 25,73
LI Aktier Globale llI 29,66
LI Aktier Globale 11l Akk. - KL 29,77
LI Indeksobligationer Globale 5,96
LI Obligationer Emerging Markets -1,81
LI Obligationer Emerging Markets Akk. - KL -1,75
LI Obligationer Europa -4,75
LI Obligationer Europa Akk. - KL -4,47
LI Obligationer Europa Korte -1,25
LI Obligationer Globale High Yield 4,13
LI Obligationer Globale High Yield Akk. - KL 4,19
LI Obligationer Globale Investment Grade -3,17
LI Obligationer Globale Investment Grade Akk. - KL -3,05
LI Obligationer USA KL ==}l
LI Obligationer High Yield Europa KL 2,70
LI Obligationer High Yield USA KL 5,78
LI Obligationer Hard Valuta Emerging Markets - KL -3,84
LI Obligationer Hard Valuta Emerging Markets Akk. - KL -3,83
LI Aktier Globale Klimatransition ) 5,56
LI Aktier Globale Indeks Akk. - KL 2 1,44

2020

27,31
2,55
0,62
6,05

24,76

25,58

-2,30

-1,32

-5,38

-5,14
6,40

-5,10

-5,14
1,99
2,18

-0,35
4,64
3,91
7,34
7,31
7,73
2,88
5,14
3,82
3,63

2019

23,78
23,09
25,96
30,15
35,49
34,86
26,24
26,10
26,19
13,67

5,63
14,96
15,02

2,04

2,01
-0,22
10,55
10,36
11,65
11,90

4,32
12,10

6,73

5,37

5,30

2018

-10,39
-15,91
-12,48
-3,27
-5,30
-5,18
2,71
-2,83
-6,30

-3,35
0,02
0,13
1,30
1,31

-0,32

-5,57

-5,48

-4,11

-4,10

-2,00

2,36

-6,83

2017

11,85
24,24
16,45
9,35
17,02
17,09
6,72
6,52
6,00

1,81
1,64
1,84
4,42
4,18
0,65
5,65
5,97
3,41
3,39
0,23
6,07
2,58

186

Investeringsforeningen Laegernes Invest

Penneo dokumentnagle: 8M4HY-PVASE-EOONO-4KV87-WCMGK-SDEHE
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2021 2020 2019 2018 2017

Indre veerdi pr. andel
LI Aktier Danmark Indeks 105,77 96,74 87,56 79,54 117,38
LI Aktier Emerging Markets 138,83 139,55 138,43 132,51 157,58
LI Aktier Europa 100,02 103,12 104,25 102,43 122,83
LI Aktier Globale Indeks 123,48 96,56 93,18 73,56 77,31
LI Aktier Globale 124,86 123,55 110,43 94,05 102,92
LI Aktier Globale Akk. - KL 218,52 193,36 153,97 114,17 120,41
LI Aktier Globale Il 126,60 135,05 145,99 128,99 145,21
LI Aktier Globale Il Akk. - KL 170,49 135,60 137,41 108,97 112,14
LI Aktier Globale IlI 141,61 109,22 123,51 103,45 130,55
LI Aktier Globale Il Akk. - KL 139,93 107,83 113,67 - -
LI Indeksobligationer Globale 105,45 107,86 110,94 105,03 114,22
LI Obligationer Emerging Markets 94,28 99,03 107,21 98,40 104,97
LI Obligationer Emerging Markets Akk. - KL 113,73 115,75 122,02 106,09 105,96
LI Obligationer Europa 93,12 99,97 100,41 100,30 101,92
LI Obligationer Europa Akk. - KL 109,33 114,44 112,00 109,79 108,37
LI Obligationer Europa Korte 90,95 92,09 92,41 92,72 93,32
LI Obligationer Globale High Yield 108,97 105,54 100,86 91,24 118,19
LI Obligationer Globale High Yield Akk. - KL 215,52 206,86 199,07 180,39 190,84
LI Obligationer Globale Investment Grade 92,71 104,22 97,09 86,96 102,69
LI Obligationer Globale Investment Grade Akk. - KL 129,37 133,43 124,34 111,12 115,88
LI Obligationer USA KL 97,10 106,61 98,96 94,41 99,49
LI Obligationer High Yield Europa KL 105,04 106,44 106,94 98,13 106,07
LI Obligationer High Yield USA KL 103,20 97,57 92,80 86,95 102,58
LI Obligationer Hard Valuta Emerging Markets - KL 92,33 102,91 105,37 - -
LI Obligationer Hard Valuta Emerging Markets Akk. - KL 104,94 109,12 105,30 - -
LI Aktier Globale Klimatransition ) 105,56 - - - -
LI Aktier Globale Indeks Akk. - KL 2) 101,44 - - - -
Investeringsforeningen Laegernes Invest 187

Penneo dokumentnagle: 8M4HY-PVASE-EOONO-4KV87-WCMGK-SDEHE



Foreningens noter

Udlodning pr. andel (i kr.)

LI Aktier Danmark Indeks

LI Aktier Emerging Markets

LI Aktier Europa

LI Aktier Globale Indeks

LI Aktier Globale

LI Aktier Globale Akk. - KL

LI Aktier Globale Il

LI Aktier Globale Il Akk. - KL

LI Aktier Globale IlI

LI Aktier Globale Il Akk. - KL

LI Indeksobligationer Globale

LI Obligationer Emerging Markets

LI Obligationer Emerging Markets Akk. - KL

LI Obligationer Europa

LI Obligationer Europa Akk. - KL

LI Obligationer Europa Korte

LI Obligationer Globale High Yield

LI Obligationer Globale High Yield Akk. - KL

LI Obligationer Globale Investment Grade

LI Obligationer Globale Investment Grade Akk. - KL
LI Obligationer USA KL

LI Obligationer High Yield Europa KL

LI Obligationer High Yield USA KL

LI Obligationer Hard Valuta Emerging Markets - KL
LI Obligationer Hard Valuta Emerging Markets Akk. - KL
LI Aktier Globale Klimatransition )

LI Aktier Globale Indeks Akk. - KL 2

2021

0,00
6,40
0,00
0,00

0,00

2020

2019

11,80
2,40
1,80
2,20

11,90

7,90

8,20

9,70
2,90

2,40

0,00

0,00
3,50
0,00
6,30

0,00

2018

9,30
21,50
20,60

2,10
13,60
14,10

6,10

5,30

1,90

0,10

0,00

0,00
2,80
0,00
0,00

0,00

2017

29,20
0,00
6,00
1,30
3,80

12,90

20,70

5,50
6,70

2,90

0,30
21,70

11,90
3,10
5,60
9,30

0,00

0,00
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2021 2020 2019 2018 2017

Ombkostningsprocent
LI Aktier Danmark Indeks 0,36 0,70 1,10 1,09 1,09
LI Aktier Emerging Markets 1,40 1,43 1,31 1,59 1,64
LI Aktier Europa 1,32 1,99 1,48 1,50 1,39
LI Aktier Globale Indeks 0,28 0,33 0,40 0,49 0,66
LI Aktier Globale 1,12 1,17 1,19 1,15 1,19
LI Aktier Globale Akk. - KL 1,09 1,17 1,22 1,18 1,21
LI Aktier Globale Il 2,00 1,19 1,18 1,22 1,21
LI Aktier Globale Il Akk. - KL 1,25 1,25 1,26 1,28 1,31
LI Aktier Globale IlI 1,06 1,05 0,99 1,09 1,07
LI Aktier Globale Il Akk. - KL 1,00 1,04 0,87 - -
LI Indeksobligationer Globale 0,67 0,75 0,52 0,56 0,50
LI Obligationer Emerging Markets 0,82 0,80 0,80 0,89 0,88
LI Obligationer Emerging Markets Akk. - KL 0,81 0,78 0,79 0,88 0,86
LI Obligationer Europa 0,42 0,43 0,42 0,42 0,42
LI Obligationer Europa Akk. - KL 0,44 0,44 0,44 0,43 0,43
LI Obligationer Europa Korte 0,46 0,43 0,42 0,42 0,45
LI Obligationer Globale High Yield 0,60 0,61 0,64 0,63 0,62
LI Obligationer Globale High Yield Akk. - KL 0,58 0,61 0,61 0,59 0,51
LI Obligationer Globale Investment Grade 0,88 0,78 0,68 0,65 0,62
LI Obligationer Globale Investment Grade Akk. - KL 0,85 0,80 0,69 0,65 0,63
LI Obligationer USA KL 0,45 0,46 0,48 0,45 0,46
LI Obligationer High Yield Europa KL 0,63 0,65 0,70 0,67 0,62
LI Obligationer High Yield USA KL 0,73 0,73 0,77 0,76 0,69
LI Obligationer Hard Valuta Emerging Markets - KL 0,72 0,72 0,51 - -
LI Obligationer Hard Valuta Emerging Markets Akk. - KL 0,71 0,71 0,51 - -
LI Aktier Globale Klimatransition ) 0,37 - - - -
LI Aktier Globale Indeks Akk. - KL 2 0,02 - - - -
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Foreningens noter

Sharpe ratio

LI Aktier Danmark Indeks

LI Aktier Emerging Markets

LI Aktier Europa

LI Aktier Globale Indeks

LI Aktier Globale

LI Aktier Globale Akk. - KL

LI Aktier Globale Il

LI Aktier Globale Il Akk. - KL

LI Aktier Globale IlI

LI Aktier Globale Il Akk. - KL

LI Indeksobligationer Globale

LI Obligationer Emerging Markets

LI Obligationer Emerging Markets Akk. - KL

LI Obligationer Europa

LI Obligationer Europa Akk. - KL

LI Obligationer Europa Korte

LI Obligationer Globale High Yield

LI Obligationer Globale High Yield Akk. - KL

LI Obligationer Globale Investment Grade

LI Obligationer Globale Investment Grade Akk. - KL
LI Obligationer USA KL

LI Obligationer High Yield Europa KL

LI Obligationer High Yield USA KL

LI Obligationer Hard Valuta Emerging Markets - KL
LI Obligationer Hard Valuta Emerging Markets Akk. - KL
LI Aktier Globale Klimatransition

LI Aktier Globale Indeks Akk. - KL

2021

0,79
0,33
0,61
0,80
0,87
0,87
0,65
0,67
0,48

0,63
0,21
0,22
0,41
0,44
0,22
0,76
0,75
0,61
0,62
0,29
1,05
0,44

2020

0,58
0,37
0,32
0,46
0,79
0,79
0,47
0,47
0,46

0,71
0,54
0,55
1,29
1,33
0,71
0,98
0,97
0,87
0,89
0,50
1,04
0,28

2019

0,68
0,25
0,21
0,23
0,44
0,61
0,51
0,58
0,97

0,41
0,45
0,46
1,28
1,25
0,72
1,15
1,16
0,87
0,90
0,19

2018

0,66
0,10
0,40
0,39
0,78
0,38
0,79
0,35

0,42
0,10
0,13
1,52
1,19
0,87
0,85
0,88
0,56
0,61

2017

1,14
0,10
0,70
0,54
0,97

1,03

0,34
0,13
0,15
1,34

1,10
1,36
1,39
1,17
1,22
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Foreningens noter

2021 2020 2019 2018 2017

Arets nettoresultat (i 1.000 kr.)
LI Aktier Danmark Indeks 163.040 92.065 107.462 -67.700 70.663
LI Aktier Emerging Markets 3.352 36.373 40.122 -27.983 46.589
LI Aktier Europa 121.898 814 16.600 -6.047 18.999
LI Aktier Globale Indeks 619.453 142.006 130.487 -14.089 8.266
LI Aktier Globale 237.132 362.893 291.326 -27.976 180.384
LI Aktier Globale Akk. - KL 146.174 231.531 94.681 -18.784 58.734
LI Aktier Globale Il 19.114 -11.319 302.614 -18.609 87.674
LI Aktier Globale Il Akk. - KL 156.324 2.847 85.093 -13.017 25.173
LI Aktier Globale IlI 198.286 -44.850 285.262 -156.433 44.563
LI Aktier Globale Il Akk. - KL 142.435 -34.644 36.257 - -
LI Indeksobligationer Globale 4.761 2.614 10.292 -6.451 3.658
LI Obligationer Emerging Markets -87.300 -196.919 473.200 20.979 60.159
LI Obligationer Emerging Markets Akk. - KL -83.544 -220.229 549.556 25.039 75.927
LI Obligationer Europa -115.698 47.818 62.658 41.506 107.166
LI Obligationer Europa Akk. - KL -22.330 8.947 12.006 7.935 20.499
LI Obligationer Europa Korte -2.863 -6.903 -2.334 -3.780 4.233
LI Obligationer Globale High Yield 56.542 77.381 83.776 -40.442 82.345
LI Obligationer Globale High Yield Akk. - KL 129.551 238.618 183.607 -101.234 202.595
LI Obligationer Globale Investment Grade -40.896 194.858 105.503 -44.088 42.791
LI Obligationer Globale Investment Grade Akk. - KL -45.386 187.632 96.221 -39.592 39.407
LI Obligationer USA KL -214.559 483.853 93.690 -39.401 -14.812
LI Obligationer High Yield Europa KL 85.478 204.340 223.372 -25.786 144.802
LI Obligationer High Yield USA KL 112.154 135.140 65.863 -76.862 114.890
LI Obligationer Hard Valuta Emerging Markets - KL -97.942 98.502 149.075 - -
LI Obligationer Hard Valuta Emerging Markets Akk. - KL -81.417 75.512 130.063 - -
LI Aktier Globale Klimatransition 24.245 - - - -
LI Aktier Globale Indeks Akk. - KL 8.549 - - - -
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Foreningens noter

Investorernes formue ultimo (i 1.000 kr.)

LI Aktier Danmark Indeks

LI Aktier Emerging Markets

LI Aktier Europa

LI Aktier Globale Indeks

LI Aktier Globale

LI Aktier Globale Akk. - KL

LI Aktier Globale Il

LI Aktier Globale Il Akk. - KL

LI Aktier Globale IlI

LI Aktier Globale Il Akk. - KL

LI Indeksobligationer Globale

LI Obligationer Emerging Markets

LI Obligationer Emerging Markets Akk. - KL
LI Obligationer Europa

LI Obligationer Europa Akk. - KL

LI Obligationer Europa Korte

LI Obligationer Globale High Yield

LI Obligationer Globale High Yield Akk. - KL
LI Obligationer Globale Investment Grade
LI Obligationer Globale Investment Grade Akk. - KL
LI Obligationer USA KL

LI Obligationer High Yield Europa KL

LI Obligationer High Yield USA KL

LI Obligationer Hard Valuta Emerging Markets - KL

LI Obligationer Hard Valuta Emerging Markets Akk. -

LI Aktier Globale Klimatransition
LI Aktier Globale Indeks Akk. - KL

2021

332.017
31.996
714.840
2.917.070
2.035.378
568.983
77.749
432.629
861.979
502.388
328.849
4.587.032
4.909.732
2.594.757
563.882
216.205
914.477
1.205.445
210.872
294.557
5.557.707
2.471.981
1.892.843
2.441.408
KL 1.906.766
678.867
687.200

2020

864.569
641.529
19.290
1.788.549
1.865.344
1.199.200
93.949
613.889
678.256
502.578
39.805
4.272.042
4.574.295
2.446.525
450.212
233.021
1.760.088
4.663.364
1.927.223
2.060.109
5.390.805
3.824.382
2.010.708
3.176.863
2.717.186

2019

281.671
421.749
78.156
940.119
959.689
256.725
1.912.044
366.872
975.984
301.040
42.965
2.775.682
3.538.743
3.754.804
624.267
1.043.931
1.105.714
2.256.258
802.001
675.479
3.983.371
2.520.647
1.062.075
3.019.951
2.745.675

2018

595.415
75.825
70.363
260.435
975.190
392.187
997.338
433.117
1.737.374
144.479
4.061.177
4.193.786
2.975.515
577.264
1.117.003
521.946
1.432.659
919.518
829.258
1.819.681
1.047.313

966.211

2017

682.776
256.868
453.148
503.925
1.508.119
423.109
1.395.902
432.295
644.282
216.088
3.026.048
3.476.763
2.519.117
511.333
1.169.840
1.488.703
2.432.930
1.163.573
1.068.850
1.886.098
1.593.142
3.713.196

192 Investeringsforeningen Laegernes Invest

Penneo dokumentnagle: 8M4HY-PVASE-EOONO-4KV87-WCMGK-SDEHE



Foreningens noter

2021 2020 2019 2018 2017

Andele ultimo (i 1.000 stk.)
LI Aktier Danmark Indeks 3.139 8.937 3.217 7.486 5.818
LI Aktier Emerging Markets 230 4.597 3.047 572 1.629
LI Aktier Europa 7.147 187 748 686 3.690
LI Aktier Globale Indeks 23.624 18.523 10.090 3.541 6.519
LI Aktier Globale 16.301 15.097 8.690 10.368 14.653
LI Aktier Globale Akk. - KL 2.604 6.202 1.667 3.435 3.514
LI Aktier Globale Il 614 695 13.097 7.732 9.614
LI Aktier Globale Il Akk. - KL 2.537 4.528 2.670 3.975 3.855
LI Aktier Globale IlI 6.087 6.210 7.904 16.795 4.935
LI Aktier Globale Il Akk. - KL 3.591 4.661 2.649 - -
LI Indeksobligationer Globale 3.118 369 387 1.376 1.892
LI Obligationer Emerging Markets 48.655 43.141 25.889 41.270 28.827
LI Obligationer Emerging Markets Akk. - KL 43.172 39.520 28.999 39.529 32.814
LI Obligationer Europa 27.865 24.473 37.393 29.666 24.717
LI Obligationer Europa Akk. - KL 5.158 3.935 5.572 5.257 4.718
LI Obligationer Europa Korte 2.377 2.530 11.296 12.047 12.536
LI Obligationer Globale High Yield 8.392 16.677 10.961 5.720 12.596
LI Obligationer Globale High Yield Akk. - KL 5.594 22.544 11.336 7.943 12.748
LI Obligationer Globale Investment Grade 2.275 18.492 8.260 10.574 11.332
LI Obligationer Globale Investment Grade Akk. - KL 2.277 15.440 5.433 7.463 9.224
LI Obligationer USA KL 57.239 50.566 40.253 19.274 18.958
LI Obligationer High Yield Europa KL 23.534 35.931 23,571 10.673 15.020
LI Obligationer High Yield USA KL 18.340 20.608 11.445 11.112 36.198
LI Obligationer Hard Valuta Emerging Markets - KL 26.443 30.871 28.659 - -
LI Obligationer Hard Valuta Emerging Markets Akk. - KL 18.170 24.901 26.075 - -
LI Aktier Globale Klimatransition 6.431 - - - -
LI Aktier Globale Indeks Akk. - KL 6.774 - - - -
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Foreningens noter

Tracking Error

LI Aktier Danmark Indeks

LI Aktier Emerging Markets

LI Aktier Europa

LI Aktier Globale Indeks

LI Aktier Globale

LI Aktier Globale Akk. - KL

LI Aktier Globale Il

LI Aktier Globale Il Akk. - KL

LI Aktier Globale IlI

LI Aktier Globale Il Akk. - KL

LI Indeksobligationer Globale

LI Obligationer Emerging Markets

LI Obligationer Emerging Markets Akk. - KL

LI Obligationer Europa

LI Obligationer Europa Akk. - KL

LI Obligationer Europa Korte

LI Obligationer Globale High Yield

LI Obligationer Globale High Yield Akk. - KL

LI Obligationer Globale Investment Grade

LI Obligationer Globale Investment Grade Akk. - KL
LI Obligationer USA KL

LI Obligationer High Yield Europa KL

LI Obligationer High Yield USA KL

LI Obligationer Hard Valuta Emerging Markets - KL
LI Obligationer Hard Valuta Emerging Markets Akk. - KL
LI Aktier Globale Klimatransition

LI Aktier Globale Indeks Akk. - KL

2021

1,80
5,75
4,24
0,21
6,25
6,31
3,82
3,81
7,06

2020

2,17
5,40
4,39
0,35
4,49
4,60
2,76
2,78
6,28

2019

2,99
4,73
3,90
1,63
6,18
4,68
4,34
2,24
5,32

2018

3,86
5,14
3,92
1,69
6,31
4,62
4,47
2,93

2017

2,77
4,67
4,39
1,10
4,79

2,43
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Foreningens noter

2021 2020 2019 2018 2017
Active Share
LI Aktier Danmark Indeks 26,42 24,81 26,15 36,06 39,12
LI Aktier Emerging Markets 71,53 80,84 77,15 75,05 71,56
LI Aktier Europa 89,97 89,43 86,12 90,13 90,98
LI Aktier Globale Indeks 12,30 8,04 11,62 9,77 8,76
LI Aktier Globale 73,62 86,24 88,36 91,09 91,43
LI Aktier Globale Akk. - KL 73,76 86,31 88,46 91,14 91,47
LI Aktier Globale Il 67,60 78,47 76,56 74,94 75,94
LI Aktier Globale Il Akk. - KL 67,65 78,62 76,56 75,06 76,05
LI Aktier Globale IlI 83,01 96,17 96,57 96,47 97,22
LI Aktier Globale Il Akk. - KL 83,01 96,04 96,49 - -
LI Indeksobligationer Globale — - - - -
LI Obligationer Emerging Markets i - - - -
LI Obligationer Emerging Markets Akk. - KL 3 - - - -
LI Obligationer Europa ] - - - -
LI Obligationer Europa Akk. - KL ] - - - -
LI Obligationer Europa Korte i - - - -
LI Obligationer Globale High Yield ] - - - -
LI Obligationer Globale High Yield Akk. - KL i - - - -
LI Obligationer Globale Investment Grade ] - - - -
LI Obligationer Globale Investment Grade Akk. - KL i - - - -
LI Obligationer USA KL ] - - - -
LI Obligationer High Yield Europa KL ] - - - -
LI Obligationer High Yield USA KL ] - - - -
LI Obligationer Hard Valuta Emerging Markets - KL i - - - -
LI Obligationer Hard Valuta Emerging Markets Akk. - KL ] - - - -
LI Aktier Globale Klimatransition 85,15 - - - -
LI Aktier Globale Indeks Akk. - KL 34,41 - - - -
1) Afdelingen har veeret aktiv fra 10. september 2021.
2) Afdelingen har veeret aktiv fra 14. december 2021.
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Oplysninger i henhold til Disclosureforordningen mv.

Laegernes Invest har til hensigt at sikre investorerne det bedst mulige afkast af deres opsparing under hensyntagen til baeredygtighedsforhold
i foreningens investeringer. Foreningen ser ingen modsatninger mellem de to forhold. Investering i selskaber, der fokuserer pa bzeredyg-
tighed, er ofte med til at gge den forventede langsigtede veerdi af selskabet.

Laegernes Invest har ikke vedtaget at fglge Investering Danmarks brancheanbefaling om minimumshandtering af baeredygtighed, men lever
op til flere elementer i anbefalingen.

Politikken

Laegernes Invest har i 2021 formuleret en politik for baeredygtighed og aktivt ejerskab og er desuden omfattet af Erkleering om vigtigste
negative baeredygtighedsvirkninger i regi af Leegernes Pension & Bank. Foreningen omfattes desuden af Laegernes Pensions politik for an-
svarlig skatteadfaerd, som sigter mod at forvaltere og selskaber skal efterleve bade skattelovgivningens ordlyd og intention i deres aktiviteter.

Politikken for baeredygtighed og aktivt ejerskab beskriver de baeredygtighedsfaktorer- og baeredygtighedsrisici, som der tages hgjde for i
foreningens afdelinger. Politikken identificerer klima som en baredygtighedsrisiko, grundet de finansielle risici der er forbundet med tran-
sitionen til en lav-emissionsgkonomi. Derudover tager politikken hgjde for fglgende baeredygtighedsfaktorer:

o Miljg

e Tobak

e Kontroversielle vaben

e Menneskerettigheder

e Arbejdstagerrettigheder

e Korruption

e Governance

e Skat

Foreningen anvender flere redskaber til at fremme baeredygtighed, imgdega negative indvirkninger pa baeredygtighedsfaktorer og begraense
baredygtighedsrisici i investeringsportefgljen. Det gaelder:

e  Aktivt ejerskab

e  Eksklusioner

e  Styring og udveelgelse af kapitalforvaltere

Den konkrete implementering af redskaberne i investeringsretningslinjerne fremgar af Politik for baeredygtighed og aktivt ejerskab og Er-
klzering om vigtigste negative baeredygtighedsvirkninger.

Foreningen offentligggr en negativliste pa www.lpb.dk/ri over selskaber og lande, som foreningen ikke gnsker at investere i. P4 hjemmesiden
fremgar desuden information om anvendelse af stemmeretten i foreningens afdelinger.

Politikken i anvendelse
Der erilgbet af 2021 blevet implementeret en raekke nye tiltag i investeringsretningslinjerne med henblik pa at udmgnte foreningens politik
for baeredygtighed og aktivt ejerskab. Det geelder fglgende tiltag:

e CO;-malseetning
Siden 2016 har foreningen indrettet investeringspolitikken i trdd med malsaetningerne i den globale klimaaftale (Paris-aftalen) fra de-
cember 2015. Laegernes Pension har i 2021 tilsluttet sig FN-initiativet Net Zero Asset Owner Alliance og har i trad hermed fastsat CO»-
reduktionsmal for perioden 2019-2024. Fra 2022 omfattes relevante afdelinger af CO2-reduktionsmalet for bgrsnoterede aktier og virk-
somhedsobligationer. Malene betyder at CO2-aftrykket i de to aktivklasser skal reduceres med hhv. 25 pct. og 30 pct. ved udgangen
2024 relativt til 2019-niveauet. Malsaetningerne vil pavirke foreningens aktieafdelinger med undtagelse af ”LI Aktier Danmark Indeks”
og alle obligationsafdelinger, som investerer i virksomhedsobligationer.

e Skeerpede eksklusionskriterier
| forleengelse af generalforsamlingen i Laegernes Pension i april 2021 er foreningens eksklusionskriterier for udvinding af termisk kul og
udvinding af olie fra tjseresand skaerpet. Skaerpelsen indebzerer, at der fremadrettet alene kan investeres i selskaber med mindre end 5
pct. omsaetning fra de to aktiviteter.

e  Omlaegning af benchmarks i aktieafdelinger
Foreningens aktieafdelinger med undtagelse af LI Aktier Danmark Indeks er i 2021 overgaet fra et traditionelt aktiebenchmark til et
klimatransitions-benchmark, MSCI Climate Change Index, etableret p& baggrund af nye EU-standarder, jf. forordning (EU) 2019/2089 af
27. november 2019 om andring af forordning (EU) 2016/1011, for sa vidt angar EU-benchmarks for klimaovergangen, Paristilpassede
EU-benchmarks og baredygtighedsrelaterede oplysninger om benchmarks. Det nye klimabenchmark revaegter selskaber pa baggrund
af de muligheder og risici, som er knyttet til overgangen til en lav-emissionsgkonomi. Klimabenchmarket har et CO»-aftryk, der ligger 30
pct. lavere end investeringsuniverset, og benchmarket revideres arligt sd der opnas COz-reduktioner pa 7 pct. fra 2021 og frem.
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Oplysninger i henhold til Disclosureforordningen mv.

Derudover ekskluderes selskaber involveret i tobak via produktion, distribution og salg, udvinding af termisk kul, involvering i kontro-
versielle vaben, og selskaber involveret i alvorlige normbrud.

Det nye benchmark vil betyde at investeringerne ”LI Aktier Globale Indeks” omlaegges i trad med det nye benchmark. Vi forventer en
tilsvarende effekt for aktivt forvaltede afdelinger, men her vil investeringerne grundet den aktive investeringsstrategi naturligt afvige
fra benchmarket.

e  Omlaegning af benchmarks i obligationsafdelinger
En raekke af foreningens obligationsafdelinger overgar primo 2022 fra et traditionelt benchmark til et benchmark, som integrerer bae-
redygtighedshensyn.

For foreningens High Yield afdelinger omlaegges benchmarket til globale og regionale varianter af ICE High Yield ESG Tilt. Det nye bench-
mark revaegter selskaber med afsat i en samlet score for selskabets baeredygtighedsprofil ved inddragelse af en lang raekke baeredyg-
tighedsfaktorer- og risici (ESG-rating). Derudover ekskluderes selskaber med lav score og selskaber involveret i kontroversielle vaben.

Omlzaegningen omfatter fglgende afdelinger:
LI Obligationer Globale High Yield

LI Obligationer Globale High Yield Akk. — KL
LI Obligationer High Yield Europa KL

LI Obligationer High Yield USA KL

Afdelingerne LI Obligationer Hard Valuta Emerging Markets KL og LI Obligationer Hard Valuta Emerging Markets Akk. KL omlaegges
ligeledes til et benchmark, som integrerer baeredygtighedshensyn. Det nye benchmark revaegter selskaber og lande med afsat i en
samlet score for selskabets baeredygtighedsprofil ved inddragelse af en lang reekke baeredygtighedsfaktorer- og risici (ESG-rating). Sel-
skaber og lande med lav score ekskluderes og der foretages eksklusion af selskaber involveret i alvorlige normbrud, samt selskaber med
omsatning fra tobaks- og vabenproduktion, og udvinding af termisk kul. Derudover opvaegtes grgnne obligationsudstedelser relativt til
traditionelle udstedelser.

Obligationsafdelinger omfattet af benchmark-omlaegninger er alle aktivt forvaltede, hvorfor afdelingernes investeringer grundet den
aktive investeringsstrategi naturligt vil afvige fra benchmarket.

e Introduktion af ny afdeling fokuseret pa klima og grgn omstilling
Foreningen har i 2021 introduceret en ny aktieafdeling, LI Aktier Globale Klimatransition, malrettet investeringer i ledende grgnne sel-
skaber. Det geelder selskaber indenfor omrader sdsom grgn energi, elbiler, energilagring, grénne braendstoffer, energiforbedringer,
vandteknologi, genbrug, og baeredygtige fgdevare.

Lovpligtige oplysninger i medfgr af disclosure- og taksonomiforordningerne

| medfgr af forordning (EU) 2019/2088 om bzeredygtighedsrelaterede oplysninger i sektoren for finansielle tjenesteydelser (”Disclosurefor-
ordningen”) og forordning (EU) 2020/852 om fastlaeggelse af en ramme til fremme af baeredygtige investeringer ("Taksonomiforordningen”)
oplyses fglgende om foreningens afdelinger:

e Artikel 6-afdelinger
Hovedparten af foreningens afdelinger var i 2021 kategoriseret i henhold til artikel 6 i disclosure-forordningen. Der er tale om en midlertidig
kategorisering i lyset af usikkerhederne om disclosure- og taksonomiforordningernes implementering og konkrete indhold.

Foreningens artikel 6 afdelinger, tager derfor endnu ikke hensyn til EU-kriterierne for baeredygtige aktiviteter. Fglgende ggr sig derfor gael-
dende for disse afdelinger: De investeringer, der ligger til grund for dette finansielle produkt, tager ikke hgjde for EU-kriterierne for miljg-
meessigt baeredygtige skonomiske aktiviteter.

EU-kriterierne for baeredygtige aktiviteter er ikke endeligt udmgntet. Nar de endelige kriterier foreligger, ventes disse afspejlet i investe-
ringsretningslinjerne for relevante afdelinger.

e Artikel 8-afdelinger

Afdelingen LI Aktier Globale Klimatransition var som foreningens eneste afdeling i 2021 klassificeret i henhold til disclosure-forordningens
artikel 8. Der er ligeledes tale om en midlertidig kategorisering i lyset af usikkerhederne om disclosure- og taksonomiforordningernes imple-
mentering og konkrete indhold.

Afdelingen fremmer miljpmaessige karakteristika ved at investere i selskaber med produkter og services, som bidrager til CO2-reduktion,
gren omstilling og afbgdning af klimazaendringer.
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Oplysninger i henhold til Disclosureforordningen mv.

Afdelingens forvalter er baseret i Frankrig og omfattet af de franske maerkningsregler for grgnne investeringer (GreenFin). Afdelingens inve-
steringsretningslinjer tager derfor afseet i den franske regerings taksonomi for grgnne aktiviteter og fokuserer pa miljgmal relateret til kli-
maforandringer. Der anvendes fire indikatorer til vurdering af malopfyldelse:

e Afdelingens andel af investeringer i aktiviteter omfattet af forelgbige udkast til EU-taksonomien for miljgmaessigt baeredygtige aktivite-
ter.

e Afdelingens ”"temperatur” malt ved forskellen mellem portefgljens CO2-udledninger og CO2-budgettet knyttet til Paris-aftalens 2 graders
mal.

e Afdelingens andel af investeringer i selskaber, som har indsendt CO2-reduktionsmal til godkendelse i regi af “Science Based Targets
initiative” (SBTI) med henblik pa efterlevelse af Paris-aftalens 2 graders mal.

e Afdelingens CO2-aftryk.

Per ultimo 2021 har forvalteren rapporteret fglgende ift. opfyldelse af afdelingens miljgmal:

e Afdelingens andel af investeringer i aktiviteter omfattet af forelgbige udkast til EU-taksonomien udggr 60 pct.

o Afdelingens "temperatur” udggr 2-3 grader.

e Afdelingens andel af selskaber, som har indsendt CO2-reduktionsmal til godkendelse i regi af “Science Based Targets initiative” (SBTI)
udggr 39 pct.

e Afdelingens CO2-aftryk per million investeret EUR udggr 197 tons.

Henset til at taksonomi-forordningens konkrete kriterier ikke har forelagt i endelig form i rapporteringsaret tager investeringsretningslin-
jerne endnu ikke hgjde for kriterierne.

Fglgende gor sig derfor geldende for afdelingens investeringer: Princippet om ikke at g@re vaesentlig skade gaelder kun for de investeringer,
der ligger til grund for det finansielle produkt, og som tager hgjde for EU-kriterierne for miljgmeaessigt baeredygtige gkonomiske aktiviteter.
De investeringer, der ligger til grund for den tilbageveerende andel af dette finansielle produkt, tager ikke hgjde for EU-kriterierne for miljg-
meessigt baeredygtige skonomiske aktiviteter.

EU’s taksonomiforordning vil afspejles i afdelingens investeringsretningslinjer i takt med at det bliver muligt at implementere forordningens
bestemmelser.

Afdelingen er etableret 10. september 2021. Afdelingen har i perioden fra etablering og frem til udgangen af 2021 realiseret et afkast pa 5,6
pct. svarende til mindreafkast pa 2,5 pct. i forhold til afdelingens benchmark. Afdelingens performance skal ses i sammenhang med tids-
punktet for afdelingens etablering. Integration af baeredygtighedsfaktorer og fremme af miljgmaessige karakteristika vurderes pa den bag-
grund ikke at have haft negativ indvirkning pa investeringsafkastet i 2021.

Forventninger til 2022
Foreningen vil fortseette med at udvikle arbejdet med baeredygtighed og aktivt ejerskab i 2022 med seerligt fokus pa implementering af
kommende lovkrav om baeredygtighedsoplysninger i foreningens afdelinger.

Foreningen har siden marts 2021 vzeret omfattet af nye lovgivningskrav vedrgrende oplysninger om baredygtighedsforhold i investerin-
gerne. | 2022 vil kravene stige i takt med at yderligere bestemmelser i disclosure- og taksonomiforordningerne traeder i kraft.
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