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Vurderingsmaendenes udtalelse om fusionsplanerne for fusionerne pr.

1. januar 2011 af afdelingerne under Investeringsforeningen Danske In-
vest:

Fusion  Opherende afddling: Fortsadtende afdeling:
1 Sundhed Indeks Bioteknologi

Dannebrog (afdelingens navn vil blive
Danske Mellemiange Obligationer og foresidet amdret til Dannebrog Mel-

2; Obligationer — 4 Udbytter lemlange Obligationer)
3 Korte Danske Obligationer Danske Korte Obligationer
4 Lange Danske Obligationer Danske Lange Obligationer

Til investorerne i de fortseettende og ophgrende afdelinger

Bestyrelsen i Investeringsforeningen Danske Invest har udpeget os som uvildige, sagkyndige vur-
deringsmaend i henhold til lov om investeringsforeninger og speciaforeninger samt andre kollek-
tive investeringsordninger m.v.

Vi har uderbejdet efterfal gende udtalelse om fusionsplanerne i henhold til selskabsiovens § 241.
Vurderingsberetningen udarbejdes i forbindelse med fusionerne pr. 1. januar 2011 af ovenfor an-
farte afdelinger.

Afdelingerne fusioneres pa vilkér, der er fastsat af bestyrelsen i Investeringsforeningen Danske
Invest. Bestyrelsen har ansvaret for, at vederlaget for andele i de opharende afdelinger er rimeligt

og sagligt begrundet, og har udtalt sig herom i fusionsplaner og -redegerelser dateret 10. marts
2011.

Det er vores opgave som vurderingsmaand pa grundlag af bestyrelsens fusionsplaner, -redegerel-
ser og det udferte arbejde at erklage os om, hvorvidt vederlaget for andelene i de opherende af-
delinger er rimeligt og sagligt begrundet, jf. selskabslovens § 241, stk. 4.

Fusionsplanerne
Bestyrelsen i Investeringsforeningen Danske Invest har den 10. marts 2011 i henhold til sel-

skabslovens § 237 udarbejdet fusionsplaner om fusionerne pr. 1. januar 2011 af ovennaarnte af-
delinger.

Der henvises til fusionsregnskaberne, der indeholder &bningsbalancer pr. 1. januar 2011 for de
ovennaavnte fortsadtende afdelinger.
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Vederlagene

| henhold til fusionsplanerne vederlaggges mediemmerne i de ophgrende afdelinger ved fusio-
nerne med foreningsandele a nom. kr. 100 i de fortssdtende afdelinger. Antallet af andele, som
medlemmerne i de ophgrende afdelinger vil modtage i de fortsadtende afdelinger, opgeres efter
forholdet mellem indre vardi pr. andel i de opherende og de fortsadtende afdelinger.

Beregnet pa grundlag af dagsveardier pr. 1. januar 2011, der er lagt til grund for vores vurdering,
vil en anddl i de opherende afdelinger blive vederlagt med andele i de fortsadtende afdelinger
som falger:

Vil blive vederlagt med en

Enandel i den ophgrendeaf-  andel i den fortsadtendeaf-  Efter bytteforhol-
Fusion  déing: deling: det
1: Sundhed Indeks Bioteknologi 1:0,596155
Dannebrog (afdelingens
navn vil blive foresldet an-
_ Danske Mellemiange Obliga- drét til Dannebrog Mellem-
2 tioner lange Obligationer) 1:1,003038
Dannebrog (afdelingens
navn vil blive foresl 2et an-
dret til Dannebrog Mellem-
2: Obligationer — 4 Udbytter lange Obligationer) 1:1,095862
3 Korte Danske Obligationer Danske Korte Obligationer 1:1,0033%4
4 Lange Danske Obligationer Danske Lange Obligationer 1:0,959052

Ombytningen opgeres endeligt snarest muligt efter, at Finanstilsynets godkendel se foreligger ef-
ter samme retningslinjer som angivet i fusionsplanerne og de af os reviderede fusionsregnskaber
pr. 1. januar 2011.

I'henhold til fusionsredegerelserne udarbejdet af bestyrelsen for Investeringsforeningen Danske
Invest har der ikke vaget saglige vanskeligheder forbundet med vaadiansadtelsen af andelene i
afdelingerne og dermed ikke for vederlaget for andele i de opharende afdelinger.

Det udferte arbejde

Vi har udfert vores arbejde i overensstemmelse med den danske revisionsstandard om andre er-
Klazringsopgaver med sikkerhed (RS 3000) med henblik pa at opna hej grad af sikkerhed for vores
konklusion.

Arbejdet har omfattet en gennemgang af fusionsplanerne i henhold til selskabslovens § 241. Af-
delingernes aktiver og forpligtelser fremgér af fusionsregnskaberne. Fusionsregnskaberne, der er
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forsynet med en revisionspategning uden forbehold eller supplerende oplysninger, har indgéet i
grundlaget for vores arbejde.

Ved vurderingen af dagsvaadier har vi taget stilling til, om de anvendte vaadiansadiel sesmetoder
er passende efter omstamdighederne, ligesom vi har vurderet rimeligheden of de forudsaninger,

der ligger til grund for vagdiansadtelserne, samt testet de data, der er anvendt ved vaadiansadtel-
serne.

Det er vores opfattelse, a det udferte arbejde giver et tilstraskkeligt grundlag for vores konklu-
sion.

Konklusion
Det er vores opfattelse, at vederiagene for andelene i de opherende afdelinger er rimeligt 0g sag-
ligt begrundet.

Kgbenhavn, den 10. marts 2011

Grant Thornton KPMG

Statsautoriserct Revisionsaktieselskab Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

Erik Stener Jargensen Hans Frederik Carge Per Gunslev Gerda Retbel-Bauer
statsaut. revisor statsaut. revisor statsaut. revisor statsaut. revisor
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Vurderingsmeendenes erklexring om kreditorernes stilling i forbindelse
med fusionerne pr. 1. januar 2011 af afdelingerne under Investerings-
foreningen Danske I nvest:

Fusion  Opherende afdeling: Fortsadtende afdeling:

1. Sundhed Indeks Bioteknologi

Dannebrog (afdelingens navn vil blive
Danske Mellemlange Obligationer og foreslaet amdret til Dannebrog Mel-

2 Obligationer — 4 Udbytter lemiange Obligationer)
3: Korte Danske Obligationer Danske Korte Obligationer
4. Lange Danske Obligationer Danske Lange Obligationer

Til investorerne i de fortseettende og ophgrende afdelinger

Bestyrelsen i Investeringsforeningen Danske Invest har udpeget os som uvildige, sagkyndige vur-
deringsmand i henhold til lov om investeringsforeninger og specialforeninger samt andre kollek-
tive investeringsordninger m.v. Vi har udarbejdet efterfalgende erklaging, jf. seiskabslovens

§ 242. Erklagingen udarbejdes i forbindelse med fusionerne af ovenstdende afdelinger pr. 1. ja-
nuar 2011.

Bestyrelsen i Investeringsforeningen Danske Invest har ansvaret for, a kreditorerne i de ovenfor
anfaerte afdelinger er tilstrakkeligt sikrede efter fusionerne.

Vores ansvar er pa grundlag af det udferte arbejde at udtrykke en konklusion om, hvorvidt kredi-
torerne i de enkelte afdelinger mé antages at vegre tilstraskkeligt sikrede efter fusionerne.

Det udferte arbejde

Vi har udfert vores arbejde i overensstemmelse med den danske revisionsstandard om andre er-
klezingsopgaver med sikkerhed (RS 3000) med henblik pa at opna hej grad af sikkerhed for vores
konklusion.

Vi har baseret vores erklaging pa en gennemgang af de udarbejdede fusionsplaner, fusionsrede-
gereiser og de af os reviderede fusionsregnskaber pr. 1. januar 2011, ligesom vi har foretaget en
gennemgang af de gkonomiske forhold i de af fusionerne omfattede afdelinger med sarlig vagt
péa vassentlige efterfel gende begivenheder i perioden 1. januar — 10. marts 2011,

Det er vores opfattel se, at det udfarte arbejde giver tilstraskkeligt grundlag for vores konklusion.
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Konklusion

Det er vores opfattelse, at kreditorerne i de opherende og fortsadtende afdelinger under Investe-
ringsforeningen Danske Invest ma antages at vage tilstraskkeligt sikrede efter fusionerne, jf. sdl-

skabslovens § 242.

Kabenhavn, den 10. marts 2011

Grant Thornton
Statsautoriseret Revisionsaktieselskab

Hans Frederik Carge
statsaut. revisor

Erik Stener Jargensen
statsaut. revisor
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