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LEDELSESPATEGNING

Bestyrelse og direktion har dags dato behandlet og godkendt &rsrapporten for 1. januar — 31. december 2018
for Jyske Invest Fund Management A/S.

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med Lov om finansiel virksomhed, Lov om forvaltere af alternative

investeringsfonde m.v. og eventuelle krav i vedtaegter og aftale.

Arsrapporten giver et retvisende billede af selskabets aktiver og passiver, finansielle stilling samt resultat.
Samtidig er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen indeholder en retvisende redeggrelse for udviklingen
i selskabets aktiviteter og gkonomiske forhold samt en beskrivelse af de vaesentligste risici og usikkerheds-

faktorer, som selskabet kan pavirkes af.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Silkeborg, den 25. februar 2019

Direktion
Jan Houmann
Bestyrelse
Hans Jgrgen Larsen Erik Gadeberg Bo Ancher Christensen
(formand) (naestformand)
Hans Frimor Steen @rgaard Konradsen



DEN UAFHZANGIGE REVISORS REVISIONSPATEGNING

Til kapitalejerne i Jyske Invest Fund Management A/S

Konklusion

Vi har revideret arsregnskabet for Jyske Invest Fund Management A/S for regnskabsaret 01.01.2018 -
31.12.2018, der omfatter resultatopgerelse, balance, egenkapitalopgerelse og noter, herunder anvendt regn-
skabspraksis. Arsregnskabet udarbejdes efter Lov om finansiel virksomhed, Lov om forvaltere af alternative in-
vesteringsfonde m.v. og eventuelle krav i vedtaegter eller aftale.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finan-
sielle stilling pr. 31.12.2018 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret 01.01.2018 -
31.12.2018i overensstemmelse med Lov om finansiel virksomhed, Lov om forvaltere af alternative investerings-

fonde m.v. og eventuelle krav i vedtaegter eller aftale.

Grundlag for konklusion

Vi har udfert vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere
krav, der er geeldende i Danmark. Vores ansvar ifglge disse standarder og krav er naermere beskrevet i revisi-
onspategningens afsnit ”Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet”. Vi er uafhsengige af selskabet i
overensstemmelse med internationale etiske regler for revisorer (IESBA’s Etiske regler) og de yderligere krav,
der er gaeldende i Danmark, ligesom vi har opfyldt vores gvrige etiske forpligtelser i henhold til disse regler og
krav. Det er vores opfattelse, at det opnaede revisionsbevis er tilstraekkeligt og egnet som grundlag for vores
konklusion.

Ledelsens ansvar for arsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et arsregnskab, der giver et retvisende billede i overensstemmelse
med Lov om finansiel virksomhed, Lov om forvaltere af alternative investeringsfonde m.v. og eventuelle krav i
vedtaegter eller aftale. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som ledelsen anser for ngd-
vendig for at udarbejde et arsregnskab uden vaesentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser
eller fejl.

Ved udarbejdelsen af arsregnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere selskabets evne til at fortsaette drif-
ten, at oplyse om forhold vedrgrende fortsat drift, hvor dette er relevant, samt at udarbejde arsregnskabet pa
grundlag af regnskabsprincippet om fortsat drift, medmindre ledelsen enten har til hensigt at likvidere sel-
skabet, indstille driften eller ikke har andet realistisk alternativ end at ggre dette.

Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet

Vores mal er at opna hgj grad af sikkerhed for, om arsregnskabet som helhed er uden vaesentlig fejlinforma-
tion, 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 revision og de yderligere krav, der er geeldende i Dan-
mark, altid vil afdaekke vaesentlig fejlinformation, nar sadan findes. Fejlinformation kan opstd 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 treeffer pa grundlag af
arsregnskabet.

Som led i enrevision, der udfgres i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yder-
ligere krav, der er gaeldende i Danmark, foretager vi faglige vurderinger og opretholder professionel skepsis
under revisionen. Herudover:

o Identificerer og vurderer vi risikoen for vaesentlig fejlinformation i arsregnskabet, uanset om
denne skyldes besvigelser eller fejl, udformer og udfgrer revisionshandlinger som reaktion pa disse
risici samt opndr revisionsbevis, der er tilstraekkeligt og egnet til at danne grundlag for vores kon-
klusion. Risikoen for ikke at opdage vaesentlig fejlinformation forarsaget af besvigelser er hgjere
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end ved veesentlig fejlinformation forarsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte sammensveer-
gelser, dokumentfalsk, bevidste udeladelser, vildledning eller tilsidesesettelse af intern kontrol.

o Opnar vi forstaelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme revisi-
onshandlinger, der er passende efter omstaendighederne, men ikke for at kunne udtrykke en kon-
klusion om effektiviteten af selskabets interne kontrol.

o 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.

o Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af arsregnskabet pa grundlag af regnskabsprincippet
om fortsat drift er passende, samt om der pa grundlag af det opnaede revisionsbevis er vaesentlig
usikkerhed forbundet med begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl om selskabets
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 arsregnskabet eller, hvis sadanne
oplysninger ikke er tilstraekkelige, modificere vores konklusion. Vores konklusioner er baseret pa
det revisionsbevis, der er opnaet frem til datoen for vores revisionspategning. Fremtidige begiven-
heder eller forhold kan dog medfgre, at selskabet ikke laengere kan fortsaette driften.

° Tager vi stilling til den samlede praesentation, struktur og indhold af arsregnskabet, herunder no-
teoplysningerne, samt om arsregnskabet afspejler de underliggende transaktioner og begivenhe-
der 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 betydelige revisionsmaessige observationer, herunder eventuelle betydelige mangleriintern
kontrol, som vi identificerer under revisionen.

Udtalelse om ledelsesberetningen
Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

Vores konklusion om arsregnskabet omfatter ikke ledelsesberetningen, og vi udtrykker ingen form for konklu-
sion med sikkerhed om ledelsesberetningen.

I tilknytning til vores revision af arsregnskabet er det vores ansvar at leese ledelsesberetningen og i den for-
bindelse overveje, om ledelsesberetningen er vaesentligt inkonsistent med arsregnskabet eller vores viden
opnaet ved revisionen eller pa anden made synes at indeholde vaesentlig fejlinformation.

Vores ansvar er derudover at overveje, om ledelsesberetningen indeholder kraevede oplysninger i henhold til
Lov om finansiel virksomhed, Lov om forvaltere af alternative investeringsfonde m.v. og eventuelle krav i vedtaeg-
ter eller aftale.

Baseret pa det udfgrte arbejde er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen er i overensstemmelse med
arsregnskabet og er udarbejdet i overensstemmelse med arsregnskabslovens krav. Vi har ikke fundet vaesent-
lig fejlinformation i ledelsesberetningen.

Silkeborg, den 25. februar 2019

Deloitte
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 33 96 3556

Hans Traerup Kasper Bruhn Udam
statsautoriseret revisor statsautoriseret revisor
MNE-nr. 10648 MNE-nr. 29421



INTERN REVISIONS PATEGNING

Konklusion

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finan-
sielle stilling pr. 31. december 2018 samt, at resultatet af selskabets aktiviteter og pengestrgmme for regn-
skabsaret 1. januar — 31. december 2018 i overensstemmelse med regnskabsbekendtggrelsen samt lov om
finansiel virksomhed.

Den udfgrte revision
Vi har revideret arsregnskabet for Jyske Invest Fund Management A/S for regnskabsaret 1. januar — 31. de-
cember 2018. Arsregnskabet udarbejdes efter lov om finansiel virksomhed.

Revisionen er udfert pa grundlag af Finanstilsynets bekendtgerelse om revisionens gennemfgrelse i finan-
sielle virksomheder mv. samt finansielle koncerner og efter internationale standarder om revision vedrgrende
planleegning og udfgrelse af revisionsarbejdet.

Vi har planlagt og udfgrt revisionen for at opna hgj grad af sikkerhed for, at arsregnskabet ikke indeholder
vaesentlig fejlinformation. Vi har deltaget i revisionen af alle vaesentlige og risikofyldte omrader.

Det er vores opfattelse, at det opndede revisionsbevis er tilstraekkeligt og egnet som grundlag for vores kon-
klusion.

Udtalelse om ledelsesberetningen
Vi har i henhold til lov om finansiel virksomhed gennemleest ledelsesberetningen. Vi har ikke foretaget yderli-
gere handlinger i tilleeg til den udferte revision af arsregnskabet.

Det er pa denne baggrund vores opfattelse, at ledelsesberetningen er udarbejdet i overensstemmelse med lov
om finansiel virksomhed, og at oplysningerne i ledelsesberetningen er i overensstemmelse med arsregnska-
bet.

Silkeborg den 25. februar 2019

Henning Serensen

Revisionschef
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Hovedaktivitet
Jyske Invest Fund Management A/S har i arets lgb varetaget den daglige administration af afdelingerne i 5
investerings- og kapitalforeninger.

Selskabet er godkendt som investeringsforvaltningsselskab (IFS) og har tilladelse til at drive forvaltningsvirk-
somhed, men har ikke tilladelse til at udgve investeringsservice (vaerdipapirhandelsvirksomhed).

Udvikling i aktiviteter og gkonomiske forhold

De samlede administrationsgebyrer udgjorde 127,1 mio. kr. for 2018 mod 77,1 mio. kr. for 2017.

Administrationsgebyrer indtaegtsferes i henhold til indgdede administrationsaftaler med de administrerede
foreninger, og bliver beregnet som en fast procentsats af den enkelte afdelings eller andelsklasses formue.

Samtidig faldt den samlede formue i de administrerede foreninger fra 90,6 mia. kr. primo aret til i alt 80,5
mia. kr. pr. 31. december 2018, svarende til et formuefald pa 11,1%. Formuefaldet fremkommer vaesentligst
som fglge af den negative udvikling pa bgrsmarkederne igennem 2018.

Selskabets arsregnskab 2018 udviser et overskud fer skat pa 19,6 mio. kr. mod sidste ars overskud fgr skat
pa 5,0 mio. kr.i2017.

Resultatet afviger ikke vaesentligt i forhold til det forventede.

Der indstilles ikke til udbyttebetaling for regnskabsaret.

Begivenheder i aret
Selskabet har ansat Jan Houmann som ny direktgr pr. 1. august. Jan Houmann er 52 ar, uddannet matema-

tikpkonom og var afdelingsdirektgr for administrationen i Jyske Bank koncernens kapitalforvaltningsaktivi-
teter, der omfatter henholdsvis Jyske Capital og Jyske Invest Fund Management A/S. Jan Houmann aflgste

direkter Bjarne Staael, der gik pa pension ved udgangen af juli maned.

Den 25. maj tradte nye regler i Databeskyttelsesforordningen i kraft. Forordningen stiller krav til den data-
ansvarlige om, at registrering og behandling af personoplysninger sker i overensstemmelse med udtrykke-

ligt angivne og legitime formal.

Selskabet har som dataansvarlig indgaet relevante skriftlige kontrakter med selskabets databehandlere,
saledes behandlingen af selskabets personoplysninger sker i overensstemmelse med forordningen. Herud-
over har selskabet implementeret savel tekniske som organisatoriske foranstaltninger, herunder procedurer

for behandling af personoplysninger og beredskabsplan i tilfeelde af sikkerhedsbrud.

I henhold til valgregulativ for selskabet kan investorer i de af selskabet administrerede foreninger, gennem et
Investorforum, veelge et medlem til selskabets bestyrelse (investorrepraesentant). Ved udlgbsfristen for op-
stilling af kandidater var der indkommet et forslag til kandidat til investorrepraesentant, Jane Soli Preuthun,
der ogsa er bestyrelsesmedlem i de af selskabet 5 administrerede foreninger. Jane Soli Preuthun var herefter
valgt ved fredsvalg, og indtreeder i selskabets bestyrelse i stedet for Steen @rgaard Konradsen for en 1-arig
periode, efter afholdelse af selskabets ordinsere generalforsamling den 25. februar 2019, og frem til selska-

bets ordinaere generalforsamling i foraret 2020.
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Usikkerhed ved indregning og maling
Ledelsen vurderer, at der ikke foreligger usikkerhed ved indregning og maling.

Uszedvanlige forhold, der kan have pavirket indregning og maling
Der er ikke usaedvanlige forhold, som har pavirket indregning og maling.

Risikooplysninger

Selskabets aktivitet med drift af de ovenfor naevnte foreninger er underlagt offentligt tilsyn af Finanstilsynet,
ligesom en del af de administrerede afdelinger er optaget til notering pd Nasdaq OMX Kgbenhavn. Dette stiller
betydelige krav til overholdelse af szerlig lovgivning, ligesom der eksisterer szerlige krav til den daglige rap-
portering for de enkelte afdelinger.

Selskabets operationelle risici er risikoen for tab som fglge af uhensigtsmaessige eller mangelfulde interne
procedurer, menneskelige fejl og systemmeessige fejl eller som fglge af eksterne begivenheder, inklusive rets-
lige risici. Sddanne risici kan i det vaesentligste henfgres til overholdelse af lovreguleringen for de administre-
rede foreninger, herunder regler for investeringsforvaltning og skat.

Selskabets forretningsmeessige risici kan primaert henfgres til udviklingen i indtjening og formueudvikling i
de administrerede foreningers afdelinger, idet selskabets indtaegter er baseret herpa.

De kritiske forretningsprocesser i forbindelse med drift af de naevnte foreninger i overensstemmelse med geel-
dende lovgivning er at udvikle investeringsprodukter, portefgljepleje samt performancemaling og overvag-
ning, modtagelse af indskud og indlgsninger fra medlemmer samt rapportering af afkast, risici og indre veer-
dier mv.

Kreditrisikoen er i overensstemmelse med selskabets kreditpolitik, og begreenset i og med at selskabet i al
vaesentlighed placerer sine midler i hgjratede likvide realkreditobligationer.

Det vurderes samlet, at selskabets finansielle risici (kredit og markedsrisiko) som fglge af overnsevnte place-
ringer er meget beskedne, hvilket er helt i trdd med selskabets politik for omradet, som er, at der ikke skal
placeres midler i omrader, der er forbundet med gkonomiske risiko.

Selskabet har i perioder kredit- og modpartsrisiko pa sit mellemveerende hos selskabets bankforbindelse.

Videnressourcer
Investeringsforvaltningsselskabets aktivitet stiller betydelige krav til forretningsprocesser og videnressour-
cer hos selskabets medarbejdere.

For fortsat at kunne levere ydelser af hgj kvalitet er det afggrende, at selskabet kan rekruttere og fastholde
medarbejdere med den ngdvendige viden og erfaring. Den forggede kompleksitet i de administrerede forenin-
gers produktsortiment stiller krav om adgang til seneste it-teknologi. Selskabet har og vil fortsat foretage
vaesentlige investeringer inden for it med henblik pd at understgtte de administrerede foreningers forret-
ningsudvikling.

Stgrre transaktioner med gvrige naertstaende parter
Transaktioner med gvrige neertstadende parter er foretaget pa markedsmaessige vilkar og har i 2018 omfattet
administrationsgebyrer for i alt 127,1 mio. kr.
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Begivenheder efter regnskabsarets afslutning
Der er fra balancedagen og frem til i dag ikke indtradt forhold, som forrykker vurderingen af arsrapporten.

Forventet udvikling
En generel forventning om positive afkast og nettoemissioner i de administrerede foreninger medfgrer, at
foreningernes formuer forventes at stige i 2019.

For 2019 forventes det, at driften vil generere en pengestrgm, som mere end opvejer investeringernes likvidi-
tetsbehov, saledes at arets samlede likviditetsaendring bliver positiv.

Investeringsforvaltningsselskabets resultat for 2019 forventes at blive et overskud fgr skat i intervallet 10-
25 mio. kr.

Det er dog ledelsens vurdering, at selskabet, grundet udefra kommende pavirkninger af markedsudviklingen
generelt, er underlagt risici og usikkerhedsfaktorer i forhold til opgerelsen af en forventet indtjening i 2019.

Forskning og udvikling
Selskabet har ingen forskning og udvikling.

Filialer i udlandet
Selskabet har ingen filialer i udlandet.

Fakta om bestyrelsen
Medlem Alder | Indtraedelsesar
Hans Jgrgen Larsen | 65 ar 2017
Erik Gadeberg 54 ar 2017
Bo Ancher Christen-
sen 58 ar 2017
Hans Frimor 55 ar 2011
Steen @rgaard Kon- 2001 (suppleant),
radsen 71 ar 2002 (fuldgyldigt medlem)

Jyske Invest arbejder med et mal om balance mellem mandlige og kvindelige medlemmer i bestyrelsen. For tiden
udggr bestyrelsen fem medlemmer, hvoraf ingen af medlemmerne er en kvinde. Ved en eventuel udvidelse af
medlemstallet vil det blive tilstraebt at besaette posten med en kvalificeret kvindelig kandidat.

Bestyrelseshonorar i selskabet i 2018 udgjorde 200 tkr., og den forventede aflgnning i det kommende regnskabsar
er budgetteret til 200 tkr.

Direktionens samlede aflgnning i 2018 udgjorde 4.086 tkr., og den forventede aflgnning i det kommende regn-
skabsar er budgetteret til 1.575 tkr.

10
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Om bestyrelses- og direktionsmedlemmerne i Jyske Invest Fund Management A/S er fglgende ledelseshverv i

andre danske erhvervsselskaber m.m. oplyst:

Bestyrelse
Hans ]Jgrgen Larsen, Managing Director, formand

Bestyrelsesmedlem i:

® Jyske SICAV, formand
® FundCollect A/S
e Investering Danmark

Erik Gadeberg, Managing Director, naestformand
Bestyrelsesmedlem i:

® Ingen andre ledelseshverv

Bo Ancher Christensen, Managing Director, Operations
Bestyrelsesmedlem i:

® PensionsInfo

Hans Frimor, professor
Bestyrelsesmedlem i:

® Investeringsforeningen Jyske Invest, formand

e Investeringsforeningen Jyske Portefglje, formand
e Investeringsforeningen Jyske Invest International, formand

e Kapitalforeningen Jyske Portefglje, formand

® Kapitalforeningen Jyske Invest Institutional, formand

Steen @rgaard Konradsen, direktgr
Bestyrelsesmedlem i:

e Investeringsforeningen Jyske Invest
e TInvesteringsforeningen Jyske Portefglje

e Investeringsforeningen Jyske Invest International

e Kapitalforeningen Jyske Portefglje
e Kapitalforeningen Jyske Invest Institutional

Direktion
Jyske Invest Fund Management A/S
Jan Houmann, Managing Director

e Ingen andre ledelseshverv

11
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Principper for aflgnning

Formalet for lgnpolitikken er at belgnne kompetent, ansvarlig og selvstaendig adfeerd, og lgnpolitikken skal
understotte produktivitet og arbejdsglaede. Ligesom det kraeves i lovgivningen for Jyske Invest Fund Manage-
ment A/S (herefter JIFM) og de administrerede enheder, er det desuden vigtigt for JIFM, at lgnpolitikken — og
den made vi gennemfgrer den pa — er i overensstemmelse med og fremmer en sund og effektiv risikostyring.

For al lgn gaelder det, at den fastsaettes ud fra en helhedsvurdering af fire parametre:

®  Jobprofil
® Resultater
e Indsats

® Kompetence

Som en konsekvens af reglerne har bestyrelsen vedtaget en samlet lgnpolitik, og i medfer af lovgrundlaget
fremlaegges lgnpolitikken til godkendelse pa generalforsamlingen i Jyske Invest Fund Management A/S, nar
der sker aendringer.

Efter de relevante regler i lovgivningen indstiller direktionen til bestyrelsen de medarbejdere, hvis aktiviteter
har vaesentlig indflydelse pa risikoprofilen. Ved udpegelsen lsegger direktion og bestyrelse vaegt pa dels at
inkludere samtlige vaesentlige risikotagere, dels at opna en klar og konsekvent afgraesning, som minimerer
usikkerhed om tilhgrsforholdet til gruppen af veesentlige risikotagere. De vaesentlige risikotagere pr.
31.12.2018:

® Bestyrelse og direktion
® Senior Director
® Compliance- og risikoansvarlige

12



RESULTATOPG@RELSE FOR 1. JANUAR - 31. DECEMBER

Gebyrer og provisionsindtaegter

Udgifter til personale og administration

Af- og nedskrivninger pa immaterielle og materielle
aktiver

Resultat fgr finansielle poster

Finansielle indtaegter

Finansielle omkostninger

Kursreguleringer

Resultat fgr skat

Skat

Arets resultat

Forslag til resultatdisponering

Overfort resultat

Ialt

Totalindkomst

Arets resultat

Ialt

Note

2018 2017
Kr. Kr.

127.125.741 77.120.965
103.186.446 67.728.747
2.654.223 3.301.997
21.285.072 6.090.221
116.472 174.583
158.149 83.165
-1.663.959 164.316
19.579.436 6.345.955
-4.762.431 -1.347.312
14.817.005 4.998.643
14.817.005 4.998.643
14.817.005 4.998.643
14.817.005 4.998.643
14.817.005 4.998.643
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AKTIVER

Licenser, software m.m.

Immaterielle anlaegsaktiver

Driftsmidler og inventar

Materielle anlaegsaktiver

Tilgodehavender hos afdelinger i
administrerede foreninger
Andre tilgodehavender

Periodeafgraensningsposter

Tilgodehavender

Obligationer til dagsveerdi
Aktier m.v.
Veaerdipapirer og kapitalandele

Likvide beholdninger

AKTIVERIALT

Note 2018 2017
Kr. Kr.
1.936.223 4.586.915
10 1.936.223 4.586.915
11 70.500 70.500
70.500 70.500
61.864.491 64.693.891
12 964.830 854.967
1.793.684 1.956.300
64.623.005 67.505.158
276.477.897 271.171.777
1.235.570 1.201.451
277.713.467 272.373.228
22.925.008 12.339.987
367.268.203 356.875.788
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PASSIVER

Aktiekapital

Overkurs ved emission
Aktuarmeessig tab vedr. henszettelser
til pensioner og lignende

Overfgrt overskud

Egenkapital

Henseettelser til pensioner og lignende forpligtelser
Henseettelser til udskudt skat

Hensatte forpligtelser i alt

Geeld til kreditinstitutter

Aktuelle skatteforpligtelser

Skyldig gebyrer og provisionsudgifter
Anden geeld

Kortfristede gaeldsforpligtelser

PASSIVERIALT

Eventualposter

Neaertstdende parter

Note

13
14

15

16

2018 2017
Kr. Kr.

76.000.000 76.000.000
200.535.793 200.535.793
0 -49.070
23.219.245 8.451.309
299.755.038 284.938.032
3.987.685 5.076.949
482.751 802.978
4.470.436 5.879.927
0 2.527.984
4.853.493 2.072.398
53.465.206 53.532.693
4.724.030 7.924.754
63.042.729 66.057.829
367.268.203 356.875.788
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Overkurs ved

Overfgrt over-

Aktiekapital emission skud Ialt
Egenkapital 1. januar 2018 76.000.000 200.535.793 8.402.239 284.938.032
Arets resultat 14.817.005 14.817.005
Aktuarmaeessige tab vedr. hensaettelser
til pensioner og lignende 0 0
Egenkapital 31. december 2018 76.000.000 200.535.793 23.219.245 299.755.038

Overkurs ved Overfert over-

Aktiekapital emission skud Ialt
Egenkapital 1. januar 2017 75.000.000 1.535.793 3.452.666 79.988.459
Arets resultat 4.998.643 4.998.643
Arets resultat
Aktuarmeessige tab vedr. hensaettelser
til pensioner og lignende -49.070 -49.070
Udvidelse af aktiekapitalen
den 29. juni 2017 1.000.000 1.000.000
Overkurs ved emission
den 29. juni 2017 199.000.000 199.000.000
Egenkapital 31. december 2017 76.000.000 200.535.793 8.402.239 284.938.032

Aktiekapitalen bestar af 76.000 stk. & 1.000 kr. Aktierne er ikke opdelt i klasser.

Opggrelse af kerne- og kapitalgrundlag (kr.)

31. december

31. december

2018 2017
Aktiekapital 76.000.000 76.000.000
Overkurs ved emission 200.535.793 200.535.793
Aktuarmeessig tab vedr. hensaettelser 0] -49.070
Overfgrt overskud 23.219.245 8.451.309
Kernekapital 299.755.038 284.938.032
Immaterielle anlsegsaktiver -1.936.223 -4.586.915
Udskudt skat af immaterielle anlaegsaktiver 409.658 987.374
Kapitalgrundlag 298.228.474 281.338.491

Lovgivningens krav til stgrrelsen af investeringsforvaltningsselskabets kapitalgrundlag kan opggres til 19.495 tkr.
pr. 31. december 2018. Investeringsforvaltningsselskabets kapitalgrundlag udger 298.228 tkr. pr. 31. december

2018, svarende til en overdaekning pa 1.429,74%.
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NOTER PR. 31. DECEMBER

1 ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS

Arsrapporten for Jyske Invest Fund Management A/S for 2018 er aflagt i henhold til Lov om finansiel virksom-
hed, Lov om forvaltere af alternative investeringsfonde m.v., herunder Bekendtggrelse om finansielle rapporter

for kreditinstitutter og fondsmaeglerselskaber m.fl.
Den anvendte regnskabspraksis er usendret i forhold til seneste aflagte arsrapport.

Omregning af fremmed valuta

Transaktioner i fremmed valuta omregnes ved fgrste indregning til transaktionsdagens kurs. Tilgodehaven-
der, gzeldsforpligtelser og andre monetaere poster i fremmed valuta, som ikke er afregnet pa balancedagen,
omregnes til balancedagens lukkekurs. Valutakursdifferencer, der opstar mellem transaktionsdagens kurs
og kursen pa betalingsdagen henholdsvis balancedagens kurs, indregnes i resultatopggrelsen som finan-
sielle poster. Anlaegsaktiver, der er kgbt i fremmed valuta, omregnes til historiske kurser.

RESULTATOPG@RELSEN

Administrationsgebyrer

Administrationsgebyrer omfatter administrationshonorarer vedrgrende regnskabsaret for afdelingerne i de
foreninger, som administreres af investeringsforvaltningsselskabet. Administrationsgebyrer er opgjort
ekskl. udleeg.

Udgifter til personale og administration

Posten indeholder lgn og gager, inklusiv feriepenge og pensioner samt andre omkostninger til social sikring
muv. til selskabets bestyrelse, direktion og @vrige medarbejdere. Herudover indeholder posten omkostnin-
ger afholdt til husleje, IT, markedsfgringsaktiviteter, revisionshonorar, gebyrer til depotbanken for depot-

selskabsopgaver samt gvrige administrationsomkostninger forbundet med selskabets drift.

Finansielle indtaegter
Finansielle indteegter omfatter renteindtaegter af likvidkonti samt af obligationer.

Finansielle omkostninger
Finansielle omkostninger omfatter renteudgifter af likvidkonti samt gvrige renteudgifter.

Kursreguleringer

For obligationer og aktier opggres de realiserede kursgevinster og —tab som forskellen mellem dagsvaerdi
pa salgstidspunktet og dagsvaerdien ved arets begyndelse eller dagsveerdi pa anskaffelsestidspunktet
ved erhvervelse i regnskabsaret. Urealiserede kursgevinster og —tab opggres som forskellen mellem
dagsveerdien pa balancedagen og dagsvaerdien ved arets begyndelse eller dagsvaerdien pa anskaffelses-
tidspunktet ved erhvervelse i regnskabsaret.

For obligationer hold-til-udlgb opgeres urealiserede kursgevinster og —tab som forskellen mellem dags-
vaerdien pa balancedagen og dagsvaerdien ved arets begyndelse eller dagsvaerdien pa anskaffelsestids-

punktet ved erhvervelse i regnskabsaret.

Iresultatopggrelsen indregnes savel realiserede som urealiserede gevinster og tab pa aktiver.
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NOTER PR. 31. DECEMBER

ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS (fortsat)

Skat af arets resultat

Arets skat, som bestdr af arets aktuelle skat og sendring af udskudt skat, indregnes i resultatopggrelsen
med den del, der kan henfgres til arets resultat, og direkte pd egenkapitalen med den del, der kan henfg-
res til bevaegelser direkte pa egenkapitalen.

BALANCEN

Immaterielle anlaegsaktiver
Licenser, software m.m. males til kostpris med fradrag af akkumulerede af - og nedskrivninger. Licenser,
software m.m. afskrives fra tidspunktet for ibrugtagning linezert over den vurderede driftsgkonomiske
brugstid, der er anslaet til 5 ar.

Materielle anlaegsaktiver
Materielle anleegsaktiver males til kostpris med fradrag af akkumulerede af- og nedskrivninger.

Kostprisen omfatter anskaffelsesprisen og omkostninger direkte tilknyttet til anskaffelsen samt omkostnin-
ger til klarggring af aktivet indtil det tidspunkt, hvor aktivet er klar til at blive taget i brug.

Afskrivningsgrundlaget er kostpris med fradrag af forventet restvaerdi efter afsluttet brugstid. Der foretages
lineaere afskrivninger baseret pa vurdering af aktivernes forventede brugstid, der anseettes til 4 ar.

Afskrivninger indregnes i resultatopgerelsen under regnskabsposten af- og nedskrivninger.

Materielle anleegsaktiver nedskrives til genindvindingsvaerdi, safremt denne er lavere end den regn-
skabsmeessige vaerdi.

Fortjeneste og tab ved afhaendelse af materielle anlaegsaktiver opgeres som forskellen mellem salgspri-
sen med fradrag af salgsomkostninger og den regnskabsmaessige vaerdi pa salgstidspunktet.

Fortjeneste eller tab indregnes i resultatopggrelsen under andre driftsindtaegter eller andre driftsom-
kostninger.

Vaerdiforringelse af anlaegsaktiver
Denregnskabsmeessige vaerdi af immaterielle og materielle anleegsaktiver, der ikke males til dagsvaerdi,
vurderes arligt for indikationer pa vaerdiforringelse ud over det, som udtrykkes ved afskrivning.

Foreligger der indikationer pa veerdiforringelse, foretages nedskrivningstest af hvert enkelt aktiv hen-
holdsvis gruppe af aktiver. Der foretages nedskrivning til genindvindingsvaerdien, hvis denne er lavere
end den regnskabsmaessige vaerdi.

Genindvindingsvaerdi er den hgjeste veerdi af nettosalgspris og kapitalveerdi. Kapitalveerdien opgeres
som nutidsveerdien af de forventede nettopengestrgmme fra anvendelsen af aktivet eller aktivgruppen
og forventede nettopengestrgsmme ved salg af aktivet eller aktivgruppen efter endt brugstid.

Andre tilgodehavender
Andre tilgodehavender males til amortiseret kostpris, der ssedvanligvis svarer til nominel veerdi. Veer-
dien reduceres med nedskrivning til imgdegaelse af forventede tab.
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NOTER PR. 31. DECEMBER

ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS (fortsat)

Periodeafgraesningsposter
Periodeafgraensningsposter indregnet under aktiver omfatter afholdte omkostninger, der vedrgrer efterfol-
gende regnskabsar. Periodeafgraensningsposter males til kostpris.

Vaerdipapirer og kapitalandele
Unoterede aktier males til dagsveerdien fastsat ud fra almindelige anerkendte metoder.

Begrsnoterede obligationer males til dagsvaerdi. @vrige obligationer anses for hold-til-udlgb og males til

amortiseret kostpris. Vaerdipapirer indgar og udgar pa handelsdagen.

Selskabsskat og udskudt skat

Aktuelle skatteforpligtelser og tilgodehavende aktuel skat indregnes i balancen som beregnet skat af arets
skattepligtige indkomst reguleret for skat af tidligere ars skattepligtige indkomster samt for betalte a conto
skatter.

Selskabet er sambeskattet med moderselskabet Jyske Bank A/S. Den beregnede skat af arets indkomst ind-
betales af administrationsselskabet.

Udskudt skat males af midlertidige forskelle mellem regnskabsmeessig og skattemaessig veerdi af aktiver og
forpligtelser.

Udskudte skatteaktiver, herunder skattevaerdien af fremferselsberettiget skattemaessigt underskud, males
til den vaerdi, hvortil aktivet forventedes at kunne realiseres, enten ved udligning i skat af fremtidig indtje-
ning, eller ved modregning i udskudte skatteforpligtelser inden for samme juridiske skatteenhed.

Udskudt skat méles pa grundlag af de skatteregler og skattesatser, der med balancedagens lovgivning vil
veere geeldende, nar den udskudte skat forventes udlgst som aktuel skat. £ndring i udskudt skat som felge
af sendringer i skattesatser indregnes i resultatopggrelsen bortset fra poster, der fgres direkte pa egenkapi-
talen.

Anden gald
Anden geeld indregnes til amortiseret kostpris, der saedvanligvis svarer til nominel veerdi.

Noggletal
Nggletal er udarbejdet i overensstemmelse med nedenstaende:

Selskabets kapitalgrundlag x 100

Solvensprocent = —
Selskabets risikovaegtede poster

Arets resultat for skat x 100
(Egenkapital primo+egenkapital ultimo)/2

Egenkapitalforrentning for skat =

Arets resultat x 100

Egenkapitalforrentning efter skat = - - - -
(Egenkapital primo+egenkapital ultimo)/2
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2

HOVED- OG N@GLETAL

Hovedtal

Gebyrer og provisionsindtaegter

Udgifter til personale og administration

Resultat for finansielle poster

Arets resultat

Egenkapital

Aktiveri alt

Nogletal

Solvensprocent

Egenkapitalforrentning for skat

Egenkapitalforrentning efter skat

Gennemsnitligt antal medarbejdere

Antal foreninger under administration

Antal afdelinger under administration

Formue under administration (mia. kr.)

2018 2017 2016 2015 2014
mio. kr. mio. kr. mio. kr. mio. kr. mio. kr.
127,1 77,1 26,2 34,4 53,9
103,2 67,7 22,9 30,2 47,1
21,3 6,1 -0,4 0,7 0,2
14,8 5,0 -0,3 0,7 0,6
299,8 284,9 80,0 80,2 79,5
367,3 356,9 88,0 92,2 93,0
395 388 396 418 347
6,7 3,5 -0,4 1,0 0,8
51 2,7 -0,3 0,9 0,7
24 28 28 37 55

5 5 5 4 4

78 78 63 73 75
80,5 90,6 69,9 67,1 60,7
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3 Gebyrer og provisionsindtaegter
Administrationsgebyrer kan opdeles pa de administrerede

foreninger:

Investeringsforeningen Jyske Invest
Investeringsforeningen Jyske Portefglje
Kapitalforeningen Jyske Portefglje
Investeringsforeningen Jyske Invest International

Kapitalforeningen Jyske Invest Institutional

Udover administrationsgebyrer er der opkraevet gebyrer og provisions-
indteegter fra de administrerede foreninger som er videresendt til depot-

banken. Opkraevningerne fordeler sig som fglger:

Investeringsforeningen Jyske Invest
Investeringsforeningen Jyske Portefglje
Kapitalforeningen Jyske Portefglje
Investeringsforeningen Jyske Invest International

Kapitalforeningen Jyske Invest Institutional

2018 2017
Kr. Kr.

45.656.728 30.533.767
60.080.754 33.894.018
3.853.704 1.480.576
15.871.120 9.568.431
1.663.435 1.644.173
127.125.741 77.120.965
270.956.784 137.928.794
278.997.804 119.832.787
11.874.931 3.229.024
86.101.297 41.630.403
1.897.977 4.842.390
649.828.793 307.463.398
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UDGIFTER TIL PERSONALE OG ADMINISTRATION
Personaleudgifter

Administrationsudgifter

Personaleudgifter:

Gager

Pensioner

Andre udgifter til social sikring

Afgifter

Heraf samlet vederlag til:
Direktion - fast lgn (1 person)

Bestyrelse (2 personer/ 4 personer)

Vaesentlige risikotagere - fast lgn (3 personer/6 personer)

Vaesentlige risikotagere - variabel lgn (O personer/4 person)

Vederlag til direktionen:
Bjarne Staael (fratradt d. 31-07-2018)
Jan Houmann (tiltradt d. 01-08-2018)

Vederlag til de enkelte medlemmer af bestyrelsen:

- Erik Gadeberg

- Hans Jgrgen Larsen

- Bo Ancher Christensen

- Hans Frimor

- Steen @rgaard Konradsen

- Jane Soli Preuthun (fratradt d. 31-03-2017)

- Bo Sandemann Rasmussen (fratradt d. 31-03-2017)

2018 2017
Kr. Kr.

20.578.015 26.610.213
82.608.431 41.118.534
103.186.446 67.728.747
16.013.795 21.297.814
1.917.888 2.033.508
285.955 313.763
2.360.376 2.965.128
20.578.015 26.610.213
4.085.957 2.197.615
200.000 305.388
2.388.000 5.049.000
0 90.000
6.673.957 7.642.003
3.615.404 2.197.615
470.553 0
4.085.957 2.197.615
0 0
0 0
0 0
100.000 122.913
100.000 110.825
0 35.825
0 35.825
200.000 305.388
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4 UDGIFTER TIL PERSONALE OG ADMINISTRATION, FORSAT

Antal personer oplyst under direktion, bestyrelse og vaesentlige risikotagere er opgjort som et

forholdsmaessigt antal, ud fra den periode de enkelte har indgdet i.

Bestyrelse aflgnnes alene med et fast vederlag.

Selskabet har ingen pensionsforpligtelser overfor bestyrelse, direktion eller gvrige ansatte.

Gennemsnitligt antal beskeeftigede personer 24 28

Administrationsudgifter:
Honorar til generalforsamlingsvalgt revisor:
BDO Statsautoriseret revisionsaktieselskab:

Andre ydelser end revision 0 116.613

Deloitte Statsautoriseret Revisionspartnerselskab:

Lovpligtig revision 37.500 37.500
Andre ydelser end revision 491.180 389.784
528.680 543.897

5 AF- OG NEDSKRIVNINGER PA IMMATERIELLE OG MATERIELLE AKTIVER

Driftsmidler og inventar 0 0
Licenser og software m.m. 2.654.223 3.301.997
2.654.223 3.301.997

6 FINANSIELLE INDTAGTER

Obligationer 116.472 174.583
Renteindtsegt bankindestaende 0 0
116.472 174.583
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10

FINANSIELLE OMKOSTNINGER

Renteudgifter bankindestaende

@vrige renteudgifter

KURSREGULERINGER

Obligationer

Aktier m.v.

SKAT

Beregnet skat af arets skattepligtige indkomst

Arets regulering af udskudt skat

Arets regulering af udskudt skat via egenkapitalen

Efterregulering af tidligere ars skat

Afstemning af arets skatteudgift:
22% af arets resultat fgr skat
22% af permanente afvigelser
22% af hensat forpligtelser

Efterregulering af tidligere ars skat

IMMATERIELLE ANLAGSAKTIVER

Kostpris 1. januar 2018
Arets tilgang
Kostpris 31. december 2018

Afskrivninger 1. januar 2018
Arets afskrivninger

Afskrivninger 31. december 2018

Regnskabsmaessig veerdi 31. december 2018

2018 2017
Kr. Kr.
149.703 79.012
8.446 4.153
158.149 83.165
-1.698.079 -62.340
34.120 226.656
-1.663.959 164.316
-4.853.493 -2.072.398
320.227 725.086
0 0
-229.165 0
-4.762.431 -1.347.312
-4.307.476 -1.396.110
-225.790 -50.355
0 99.153
-229.165
-4.762.431 -1.347.312

Licenser, soft-
ware m.m.

74.310.468
3.531

74.313.999

69.723.553
2.654.223

72.377.777

1.936.223
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11

12

13

MATERIELLE ANLAGSAKTIVER

Kostpris 1. januar 2018
Arets afgang
Kostpris 31. december 2018

Afskrivninger 1. januar 2018
Arets afskrivninger

Afskrivninger 31. december 2018

Regnskabsmaessig veerdi 31. december 2018

ANDRE TILGODEHAVENDER

@vrige tilgodehavender

HENSZTTELSER TIL PENSIONER OG LIGNENDE FORPLIGTELSER

Hensaettelser til pensioner og lignende forpligtelser vedrgrer primaert "seniorgodtggrelse” pa
maksimalt 1 ars len, som udbetales ved pensionering fra virksomheden. "Seniorgodtggrelsen”
opge@res som nutidsveerdien af den samlede forpligtelse, der vedrgrer de ar, medarbejderne har

vaeret ansat i virksomheden. Medarbejdere ansat senest 31. august 2005 tilbydes deltagelse i

Driftsmidler og

inventar
70.500
0
70.500
o
70.500
2018 2017
Kr. Kr.
964.830 854.967
964.830 854.967

ordningen om "seniorgodtggrelse". Herudover indgdr ogsa henseettelse til jubileeumsgratialer mv.
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14

15

HENSATTELSER TIL UDSKUDT SKAT
Hensaettelser til udskudt skat vedrgrer forskelle mellem regnskabsmaessige og skattemaessige
veerdier pa immaterielle anlsegsaktiver og materielle anlaegsaktiver, samt fremfgrbare skatte-

maessige underskud.

Belgbet specificeres saledes:

2018 2017
Kr. Kr.

Udskudt skat vedrgrer:

Immaterielle anlaegsaktiver 409.658 987.374
Materielle anleegsaktiver -53.552 -71.403
Hensatte forpligtelser 126.645 -112.993
Udskudt skat 482.751 802.978
EVENTUALPOSTER

Arlig huslejeforpligtelse 1.749.698 1.608.830

Der pahviler herudover ikke selskabet vaesentlige forpligtelser.

Selskabets forretningsaktivitet indebeerer, at foreningen til stadighed er part i diverse tvister. Der
foretages hensaettelser til sandsynlige tab pa verserende tvister, hvortil det skal bemaerkes, at de

herved anlagte skgn er forbundet med usikkerhed.
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16 NARTSTAENDE PARTER

Naertstaende parter

Jyske Invest Fund Management A/S' naertstaende parter omfatter fglgende:

Bestemmende indflydelse:

Selskabts moderselskab, Jyske Bank A/S, Vestergade 8-16, 8600 Silkeborg.

Ejerandel 100%

@vrige naertstaende parter, som virksomheden har haft transaktioner med:

Jyske Invest Fund Management A/S' neertstdende parter med betydelig indflydelse omfatter
Investeringsforeningen Jyske Invest, Investeringsforeningen Jyske Invest International,
Investeringsforeningen Jyske Portefglje, Kapitalforeningen Jyske Portefglje, Kapitalforeningen

Jyske Invest Institutional samt selskabets og de administrerende foreningers bestyrelse og direktion.

Transaktioner med nzertstaende parter

Investeringsforvaltningsselskabet har med de administrerende foreninger indgaet aftale om,
at udfere foreningernes administrative opgaver i overensstemmelse med lov om
investeringsforeninger m.v., foreningernes vedtsegter og anvisninger fra foreningernes

bestyrelse samt aftale om investeringsradgivning.

Transaktionerne, der er foretaget pa markedsmaessige vilkar har i regnskabsaret omfattet

administrationsgebyrer forialt 127,1 mio. kr.

Aflgnning af Investeringsforvaltningsselskabets direktion og bestyrelse fremgar af arsregnskabet.

Direktionen har ikke aftale om saerlige fratreedelses- eller bonusprogrammer.
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