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1. Konklusion

Jyske Invest indstiller fusion af fire afdelinger. Tre aktieafdelinger samles med en fjerde. Investorer
i de opharende afdelinger far ombyttet deres andele til andele i samme forhold i den fortsaettende
afdeling, som er Jyske Invest Globale Aktier. De afdelinger, der opharer, er afdeling Jyske Invest
Nordiske Aktier, afdeling Jyske Invest Globale Ejendomsaktier og afdeling Jyske Invest Aktier
Pension, ale under Investeringsforeningen Jyske Invest.

2. Baggrund

Bestyrelsen for Investeringsforeningen Jyske Invest har den 22. marts 2012 godkendt fusionsplan
og redegarelse om at fusionere afdeling Jyske Invest Nordiske Aktier (ophgrende afdeling), afde-
ling Jyske Invest Globale Ejendomsaktier (opharende afdeling) og afdeling Jyske Invest Aktier
Pension (opharende afdeling) med afdeling Jyske Invest Globale Aktier (fortsadtende afdeling).

Fusionen sker efter lov om investeringsforeninger m.v. § 101 ff. og bekendtgarel se om fusion og
spaltning af investeringsforeninger m.v. (herefter " fusionsbekendtgarelsen”). Bestyrel sen forudsad-
ter, at fusionen er skattepligtig, og at godkendel se opnas fra Finanstilsynet.

3. Redegerelse
Bestyrelsen skal i henhold til fusionsbekendtgarelsens § 4

1. begrunde fusionen

2. oplyse om forskel i investeringspolitik mellem ophgrende og fortssdtende afdelinger, her-
under om risiko ved investering er den samme

3. oplyse om forskel i omkostningsniveau og

4. redegare for fastsadtelsen af vederlaget til medlemmerne i de opharende afdelinger, herun-
der oplyse om, hvordan eventuelle overskydende belgb, der opstar ved ombytning af andele,
udbetal es og beskattes.

3.1. Begrundelse for fusionen

Derfor sker fusion af afdeling Jyske Invest Nordiske Aktier
Arsagen er, at afdelingen ikke laangere har investorernes interesse, og det er derfor ikke rentabelt at
drive den videre. Afdelingen havde en formue pa 92 mio. kr. pr. 31.12.2011.

Derfor sker fusion af afdeling Jyske Invest Globale Ejendomsaktier

Arsagen er, at denne sektorspecifikke aktieafdeling ikke har investorernes interesse, og det er derfor
ikke rentabelt at drive den videre. Afdelingen blev lanceret i 2007, men efterfglgende prisfald pa
fast gjendom medferte store kursfald. Afdelingen havde en formue pa 80 mio. kr. pr. 31.12.2011.

Derfor sker fusion af afdeling Jyske Invest Aktier Pension

Arsagen er, at der ikke langere er efterspergsel fra kunderne efter afdelingen, og der er ikke behov
for at have en akkumulerende afdeling. Afdelingen havde en formue pa 143 mio. kr. pr. 31.12.2011.
Afdelingen har samme investeringspolitik som den fortsadtende afdeling, Jyske Invest Globale Ak-
tier, der er udloddende.



Det gedder for alle afdelingerne
Jyske Invest sgger |gbende at forenkle strukturen i foreningen og nedbringe antallet af afdelinger.
Formalet er at opna enkelthed i udbud og administration og mere effektiv anvendel se af ressourcer-
ne. Det direkte omkostningsniveau for investorerne vil ikke blive pavirket lige efter fusionen, men
palaangere sigt og indirekte forventer vi besparel ser ved det reducerede ressourcetraek.

Fusionen af afdelingerne gennemfares som skattepligtig fusion. Det vadger vi for at bevare skatte-
fradrag for tab i investeringsportefaljen i den fortsedtende afdeling. Alle afdelinger er bevisudste-
dende og optaget til handel pANASDAQ OMX. Alle afdelinger er udloddende, undtagen Jyske
Invest Aktier Pension, som er akkumulerende. Alle afdelingers investeringspolitik og formue frem-

gar nedenfor.

Bestyrelsen indstiller

Bestyrelsen foresl&r pa den baggrund, at de tre afdelinger fusioneresind i den fortsadtende afdeling
som skattepligtig fusion. Det er bestyrel sens opfattelse, at fusionen er i medlemmernes interesse.

3.2. Forskel i investeringspolitik mellem ophgarende og fortseettende afdelinger, herunder om
risiko ved investering er den samme

Investeringspolitik (efter andringer indstillet til generalforsamling) og risikoindikator

Afdeling Jyske I nvest
Nordiske Aktier

(86, stk. 16 i vedtasg-
terne)

Afdeling Jyske I nvest
Globale Ejendomsak-
tier (86, stk. 27 i ved-
tesgterne)

Afdeling Jyske I nvest
Aktier Pension (8§ 6,
stk. 20 i vedtaegterne)

Afdeling Jyske I nvest
Globale Aktier (86,
stk. 18 i vedtasgterne)

Afdelingen er udlod-
dende og bevisudste-
dende.

Afdelingen opfylder de
i aktieavancebeskat-
ningslovens § 21 angiv-
ne begramsninger med
hensyn til aktivforde-
lingen.

Afdelingens midler skal

fortrinsvisinvesteresi:

*  En portefalje af
svenske, norske, fin-
ske, islandske og
danske aktier.

Afdelingen er udlod-
dende og bevisudste-
dende.

Afdelingen opfylder de
i aktieavancebeskat-
ningslovens § 21 angiv-
ne begramsninger med
hensyn til aktivforde-
lingen.

Afdelingens midler skal

fortrinsvisinvesteresi:

* englobal portefalje
af selskaber, hvis
kerneaktiviteter lig-
ger inden for gjen-
domsuavikling eller
gjendomsinvesterin-
ger. Herudover kan
investeresi service-
selskaber med til-
knytning til ejen-
domssektoren.

Afdelingen er akkumu-
lerende og bevisudste-
dende.

Afdelingens midler skal

fortrinsvisinvesteresi:

* En globat sammen-
sat aktieportefdlje.

Afdelingen er udlod-
dende og bevisudste-
dende.

Afdelingen opfylder de
i aktieavancebeskat-
ningslovens § 21 angiv-
ne begramsninger med
hensyn til aktivforde-
lingen.

Afdelingens midler skal

fortrinsvis investeresi:

* En globalt sammen-
sat aktieportefalje.




Der investeres paregu-
lerede markeder i Den
Europad ske Union (EU)
eller pa barser, som er
medlem af World Fede-
ration of Exchanges
eler er Full Member
eller Associate Member
af Federation of Euro-
pean Securities Ex-
changes (FESE).

Der investeres maksi-
malt 10% af afdelingens
formue pa andre marke-
der og i unoterede in-
strumenter.

Afdelingen kan anvende
afledte finansielle in-
strumenter samt udfare
vaadipapirudlan pa
dakket basis.

Afdelingen kan investe-
reindtil 10% af formu-
eni andelei andre for-
eninger, afdelinger eller
investeringsingtitutter.

Der investeres paregu-
lerede markeder i Den
Europad ske Union (EU)
eller pa barser, som er
medlem af World Fede-
ration of Exchanges
eler er Full Member
eller Associate Member
af Federation of Euro-
pean Securities Ex-
changes (FESE).

Der investeres maksi-
malt 10% af afdelingens
formue pa andre marke-
der og i unoterede in-
strumenter.

Afdelingen kan anvende
afledte finansiellein-
strumenter samt udfere
vaardipapirudlan pa
dakket basis.

Afdelingen kan investe-
reindtil 10% af formu-
eni andelei andrefor-
eninger, afdelinger eller
investeringsinstitutter.

Der investeres paregu-
lerede markeder i Den
Europad ske Union (EU)
eller pa barser, som er
medlem af World Fede-
ration of Exchanges
eler er Full Member
eller Associate Member
af Federation of Euro-
pean Securities Ex-
changes (FESE).

Der investeres maksi-
malt 10% af afdelingens
formue pa andre marke-
der og i unoteredein-
strumenter.

Afdelingen kan anvende
afledte finansiellein-
strumenter samt udfere
vaadipapirudian.

Afdelingen kan investe-
reindtil 10% af formu-
eni andelei andre for-
eninger, afdelinger eller
investeringsinstitutter.

Der investeres paregu-
lerede markeder i Den
Europad ske Union (EU)
eller pa berser, som er
medlem af World Fede-
ration of Exchanges
eller er Full Member
eller Associate Member
af Federation of Euro-
pean Securities Ex-
changes (FESE).

Der investeres maksi-
malt 10% af afdelingens
formue pa andre marke-
der og i unoterede in-
strumenter.

Afdelingen kan anvende
afledte finansielle in-
strumenter samt udfare
vaadipapirudlan pa
daekket basis.

Afdelingen kan investe-
reindtil 10% af formu-
eni andelei andrefor-
eninger, afdelinger dler
investeringsinstitutter.

Risikoindikator
7 (pr. 10.2.2012)

6 (pr. 10.2.2012)

6 (pr. 10.2.2012)

6 (pr. 10.2.2012)

Ophgrende afdeling

Ophgrende afdeling

Ophgrende afdeling

Fortsadtende afdeling

Investeringspolitikken for den fortsadtende afdeling er globale aktier. Dermed adskiller den sig fra
afdeling Jyske Invest Nordiske Aktier (ophgrende afdeling) pa geografisk afgramsning og fra afde-
ling Jyske Invest Globale Ejendomsaktier pa sektorafgraansningen. Afdeling Jyske Invest Aktier

Pension har samme investeringspolitik som den fortsagtende afdeling., men afdelingen er akkumu-
lerende, frem for udloddende.

Det vurderes, at risikoprofilen er den sasmme eller lavere for afdeling Jyske Invest Globale Aktier
(fortsadtende afdeling) alt andet lige. Risikoindikator er 6 pr. 10. februar 2012 for samtlige afdelin-
ger, undtagen for Jyske Invest Nordiske Aktier, somer 7.




3.3. Forskel i omkostningsniveau

Afdelinger nes for mueopger else

Afdeling Jyske | Afdeling Jyske | Afdeling Jyske | Afdeling Jyske
Invest Nordi- | Invest Globale | Invest Aktier | Invest Globale
ske Aktier Ejendomsak- Pension Aktier
Pr.31.12.2011 tier
Formue dkr. 92.902.300 81.488.270 143.038.343 | 1.136.336.917
Cirkul. antal andele (/& 100) 1.098.842 1.260.664 1.788.069 17.120.404
Omkostninger
Afdeling Jy- | Afdeling Jyske | Afdeling Jyske | Afdeling Jyske
ske Invest Invest Globale | Invest Aktier Invest Glabale
Nordiske Ejendomsak- | Pension Aktier
% | Aktier tier
Emissions- 2,30 2,50 2,40 2,40
/indtr sedel sesomkostninger
I ndlgsnings- 0,40 0,60 0,50 0,50
/udtraedel sesomkostninger
Formidlingsprovision 0,75 0,75 0,75 0,75
Réadgivningsprovision 0,15 0,15 0,15 0,15

Omkostningsniveauet for den fortsattende afdeling er stort set pa niveau med de ophgrende af de-
linger. Kun emissions- og indlgsningsomkostninger er marginalt forskellige, hvilket alene skyldes
forskel i handel somkostningerne.

Det vurderes, at omkostningerne for investorerne ved fusion ind i afdeling Jyske Invest Globale
Aktier (fortsadtende afdeling) alt andet lige er usandrede.

3.4. Fastseettelse af vederlaget til medlemmer i de opharende afdelinger

- ombytningstidspunktet

Ombytningerne forventes at finde sted snarest muligt efter opgerel sesdatoen den 23. august 2012,
under forudsagtning af Finanstilsynets godkendelse af fusionen. Safremt godkendelse af fusionen
endnu ikke foreligger pa den naevnte dato, er bestyrelsen bemyndiget til at fastsaette en ny dato for
opgarelse og for ombytning. Den nye ombytningsdag bliver offentliggjort pa afdelingernes hjem-
meside jyskeinvest.dk.

Ombytning af andele i de opharende afdelinger sker pa Jyske Invest Fund Management A/S's for-
anstaltning ved registrering i vaardipapircentralen umiddelbart efter opgerel sestidspunktet den 23.
august 2012, medmindre en ny ombytningsdag er fastlagt, jf. ovenfor. | givet fald sker ombytningen
pa den offentliggjorte dato.

- sadan bliver andelei de ophgrende afdelinger ombyttet
Medlemmerne i de ophgrende afdelinger far i forbindelse med fusionen ombyttet deres nuvaarende
andele med andele i den fortsedtende afdeling samt udbetalt et eventuelt restudligningsbel ab.



Antal af andele, som medlemmerne i de ophgrende afdelinger vil modtage, vil afhaange af forhol det
mellem den indre vaardi pr. investeringsbevisi de fusionerende afdelinger pr. opgerel sesdagen. Den
indre vaadi opgaeres i overensstemmelse med lov om investeringsforeninger m.v. samt bekendtge-
relse om finansielle rapporter for investeringsforeninger mv.

Ombytning af andele foretages snarest muligt efter opgerel sesdagen, forudsat at Finanstilsynet har
godkendt fusionen. De nye andele i den fortsaatende afdeling giver ret til udbytte for regnskabsaret
2012. @vrige rettigheder indtreeder fra gennemfarelse af fusionen.

Andelene vil fortsat vaae optaget til handel som barsnoterede. Fra ombytningsdagen opharer note-
ringen af andelei de opharende afdelinger ved sletning fraNASDAQ OMX.

- sadan bliver investorernei den fortsaettende afdeling beskattet
Der vil ikke vaae skattemaessige konsekvenser for investorerne i den fortsadtende afdeling.

- sadan bliver investorernei de opherende afdelinger beskattet
Ombytningerne behandles skattemaessigt som salg og efterfalgende kab efter reglerne i aktieavan-
cebeskatningsl oven. Salgsvaardi en/af stdel sessummen opgeres som summen af de modtagne andele i
den fortsedtende afdeling med tillaeg af et eventuelt restudligningsbelgb. Summen af de modtagne
andele opgares til markedsvaardien, lig indre vaadi, pr. ombytningsdagen.

Restudligningsbel gbet opstar, da ombytningsforholdet kun undtagelsesvis svarer til et helt antal
andele i den fortsadtende afdeling. Differencen (restudligningsbel gbet) bliver derfor udbetalt til de
enkelte investorer i de ophgrende afdelinger. Der bliver som hovedregel indeholdt 27% udbytteskat,
medmindre andelene indgér i en pensionsordning eller lignende. Belgbet skal indgad i avanceopge-
relsen efter reglerne i aktieavancebeskatningsloven.

For medlemmerne i de ophgrende afdelinger vil de nye andele i den fortsaetende afdeling blive
anset for anskaffet pr. ombytningsdagen.

Anskaffel sesvaardien af de nye andele svarer til af stael sessummen af andelene i de opharende afde-
linger, dog indgar restudligningsbel gbet ikke i anskaffel sessummen.

Er beviserne kabt fer 1/1 2006 og indgar beviserne i en skattefri beholdning beskattes investorerne
ikke af en evt. gevinst og far ikke fradrag for et evt. tab.

- udlodning i de ophgrende udloddende afdelinger
Der vil ske udlodning af alle udlodningspligtige indkomster mv. i de ophgrende udloddende afde-
linger. Udlodningen daskker perioden fra arets begyndelse og til ombytningsdagen. Der bliver som
hovedregel indeholdt 27% udbytteskat, medmindre andelene indgar i en pensionsordning eller lig-
nende.

Der vil ikke blive udbetalt udbytte fra den akkumulerende afdeling.

- revisorsvurderingsmandserklaering
Revisionsfirma BDO, Statsautoriseret revisor Per Kloborg har som uvildig og sagkyndig vurde-
ringsmand afgivet de som bilag 2 vedhadtede erklaainger, herunder udtalelse om fusionsplanen og
vederlaget og erklaaring om, at vederlaget til medlemmerne i de opharende afdelinger er rimeligt og
sagligt begrundet samt at kreditorerne i samtlige de opharende afdelinger méa antages at vage til-



strakkeligt sikrede efter fusionen.

4. Bestyrelsensfadlesfusionsplan

Bestyrelsen har oprettet fusionsplanen efter fusionsbekendtgerelsens § 3.

4.1. De omfattede afdelinger s navne og hjemsted

Der er fire afdelinger omfattet af fusionen. Alle hgrer under Investeringsforeningen Jyske Invest.
Samtlige omfattede afdelinger har hjemsted i Silkeborg Kommune.

Afdeling Jyske Invest Nordiske Aktier blev stiftet 6. juni 1995.

Afdeling Jyske Invest Globale Ejendomsaktier blev stiftet 23. januar 2007.

Afdeling Jyske Invest Aktier Pension blev stiftet 1. juni 2001.

Afdeling Jyske Invest Globale Aktier blev stiftet 7. juni 1988.

Ingen af afdelingerne har binavne eller far optaget binavne i forbindelse med fusionen.

De tre afdelinger fusioneres uafhaangigt af hinanden, sa vedtagelsen af en afdelings fusion forud-
sadter ikke vedtagelse af de andre afdelingers fusion.

4.2. Vederlag for andelene og ombytning

Vederlaget til medlemmerne i den opherende afdeling erlasgges med dels andele i den fortsadtende
afdeling og dels udbetaling af et kontant restudligningsbel gb.
Stykstarrelsen i de opharende afdelinger er nominelt 100 kr.

Bytteforholdet fastsadtes pr. opgerelsesdagen. Ombytningen vil ske pa baggrund af de principper,
som fremgéar ovenfor under af snittet Fastsaatelse af vederlaget for andele i de ophgrende afdelinger.



4.3. Fusionstidspunkt

Forslag om fusionen fremlaggges pa den ekstraordinagre generalforsamling den 15. maj 2012 Inve-
steringsforeningen Jyske Invest for vedtagelse i de opharende afdelinger. | forventning om, at for-
slaget vedtages, men uden det ngdvendige quorum (kvalificerede flertal) som kraeves ifalge for-
eningens vedtasgter (mindst halvdelen af afdelingernes formue skal vaare repraesenteret), paregnes
der ogsdindkaldt til en ekstraordinaa generalforsamling den 6. juni 2012.

Bestyrelsen vil paden ekstraordinaare generalforsamling informere om eventuelle begivenheder af
vassentlig betydning, herunder vaesentlige aandringer i aktiver og forpligtelser, der er indtruffet i
tiden mellem fusionsplanens underskrivel se og generalforsamlingen. For den fortsaettende afdeling
tradfer bestyrelsen beslutning om fusion.

Herefter sendes fusionsdokumenterne og vedtasgtsaandringer til Finanstilsynet med henblik pa at
opna godkendelse af fusionen og vedtasgtsaandringer.

De forskellige tiltag er ikke indbyrdes forbundne €eller forudsagninger for hinanden, saledes at de
kan blive behandlet og fremmet uafhaangigt af hinanden og pa separat vis.

Bestyrelsen bemyndiges til at foretage de andringer i fusionsdokumenterne, som matte vaere ngd-
vendige for at opna Finanstilsynets godkendelse. Det forventes, at dato for den endelige godkendel -
se af fusionen ligger forud for opgerel sestidspunktet den 23. august 2012, se ovenfor under afsnittet
Fastsadtel se af vederlaget for andele i de opharende afdelinger.

Fusionen gennemfares som skattepligtig fusion. Fusionens virkning er fra ombytningstidspunktet,
hvor de opharende afdelingers rettigheder og forpligtelser skal anses for overgaet til den fortsae-
tende afdeling. Sdledes har fusionen virkning, nér den gennemferes efter endelig vedtagel se, dvs.
efter Finanstilsynets godkendel se og forventeligt den 23. august 2012.

4.4. Vedtagtssendringer

Vedtaggterne for Investeringsforeningen Jyske Invest aandresi forbindelse med fusionen i overens-
stemmel se med det som bilag 1 til dette dokument vedhaeftede fordlag til nye vedtaggter for forenin-
gen.

Aendringerne bestér i, at omtalen af de ophgrende afdelinger i § 6, stk. 16, stk. 20 og stk. 27 bortfal-
der i sin helhed. Resten af bestemmelsen justerestil, sa stk. 17-36 rykker frem til ledige pladser, og
bliver samlet til stk. 1-33.

V edtagyternes omtale af den fortsadtende afdeling aendres ikke, da der ikke sker aandringer i den
fortsedtende af delings investeringspolitik mv. som fglge af fusionen.

Vedtagelse af andring af vedtagyternes 8 6, stk. 16, 20 og 27 er ikke en forudsagning for gennemfa-
relse af fusionen, hverken indbyrdes eller i det hele taget.

4.5. Saxlige rettigheder



Der findes ikke andele i de bergrte afdelinger med saalige rettigheder, og der er ikke tillagt noget
vederlag eller andre fordele til bestyrelsesmedlemmer i Investeringsforeningen Jyske Invest eller
direktionen i foreningernes investeringsforvaltningssel skab i forbindel se med fusion.

4.6. Offentliggerelse
I nvesteringsforvaltningssel skabet Jyske Invest Fund Management A/Svil pavegne af Investerings-
foreningen Jyske Invest senest fire (4) uger far den ekstraordinaare generalforsamling offentliggere

fusionsdokumenterne pa foreningens hjemmeside og anmode Statstidende om at bekendtgere, at
fusionsdokumenterne kan ses pa hjemmesiden eller rekvireres fra foreningens kontor.

4.7. Anmeldelse

Fusionen anmeldes til Erhvervsstyrelsen senest to (2) uger efter Finanstilsynets godkendel se og til
SKAT senest 1 méned fra godkendel sesdagen.

4.8. Forudsatninger

Fusionen er betinget af,

a fusionen vedtages pa den ekstraordinaare generalforsamling den 15. maj 2012 i Investerings-

foreningen Jyske Invest og, efter behov, pa den efterfal gende ekstraordinaae generalforsam-
ling den 6. juni 2012

[+

Finanstilsynet meddeler tilladelse til fusionen, jf. lov om investeringsforeninger m.v. 8 101
og fusionsbekendtgarel sens § 2, stk. 1.

4.9. Bemyndigelse

Til brug for anmeldelse af fusionen er bestyrelsen i Investeringsforeningen Jyske Invest berettiget
til at foretage de nadvendige ekstraheringer i fusionsdokumenterne, hvis en eller flere af afdelin-
gerne ikke vedtager fusionen eller ikke vedtager fusionen samtidigt med de andre.

5. Fusionsdokumenter fremlagt til eftersyn for medlemmerne

Senest fire (4) uger far den ekstraordinaae generalforsamling er der pa Investeringsforeningen Jy-
ske Invests kontor og hjemmesiden jyskeinvest.dk fremlagt fel gende fusionsdokumenter til eftersyn

for medlemmerne:

1. Fusionsplan og redegerelse, bilagt forslag til aandrede vedtesgter for Investeringsforeningen
Jyske Invest.

2. Vurderingsmandens erklaging om kreditorernes stilling i de opherende afdelinger i henhold til
fusionsbekendtgarelsens 8 5.



3. Seneste arsrapport fra de fusionerede afdelinger, dvs. for Investeringsforeningen Jyske Invest.

6. Omkostninger

De med fusionen forbundne omkostninger afholdes forholdsmaessigt mellem afdelingerne, men
anslas at vaae af ubetydelig starrelse, set i forhold til afdelingernes formue.

Bilag:

Bilag 1 - Fordag til vedtasgtsaandringer for Investeringsforeningen Jyske Invest
Bilag 2 - Vurderingsmandserklaainger for de ophgrende afdelinger

Bilag 3 - Arsrapport for 2011 for Investeringsforeningen Jyske Invest

Silkeborg, den 22. marts 2012

Bestyrelsen for Investeringsforeningen Jyske Invest

Svend Hylleberg Bent Knudsen Steen Konradsen Hans Frimor
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