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Indledning

Dette dokument med investoroplysninger er udsendt for at opfylde Lov om forvaltere af alternative investerings-
fonde m.v. § 62. Investoroplysningerne er udarbejdet pd dansk og henvender sig alene til danske investorer,
herunder detailinvestorer. Investoroplysningerne er tilgeengelige pa hjiemmesiden www.nordens.dk. Investorop-
lysningerne skal leeses som sin helhed, og der kan ikke stattes ret pa dele som udtages, da de skal leeses i en
helhed. Investoroplysningerne skal laeeses sammen med dokumentet med veesentlig investorinformation, der
vedlaegges og som tillige forefindes pa Selskabets hjiemmeside www.nordens.dk, og som endvidere udleveres

sammen med dokumenterne til brug for erhvervelse af obligationerne.

Distribution af investorinformationen kan i visse lande veere underlagt seerlige restriktioner. Personer, der kom-
mer i besiddelse af investorinformationen, er forpligtet til selv at veere opmaerksom pad og undersgge sddanne
restriktioner. Oplysninger i investorinformationen er ikke et tilbud eller en opfordring til at gare tilbud i nogen
jurisdiktion, hvor et sadant tiloud eller en sddan opfordring til at ggre tilbud ikke er tilladt, eller til personer over
for hvem, et sadant tilbud eller en sadan opfordring til at gare tilbud ikke er tilladt. De obligationer, der er omfattet
af investorinformationen, ma ikke udbydes eller szlges i USA, Canada, Storbritannien eller andre lande end
Danmark, og investorinformationen eller andet materiale ma ikke udleveres til investorer hjemmehgrende i disse

andre lande end Danmark.

Neerveerende investering er behaeftet med risici, og der er risiko for tab og ikke sikkerhed for gevinst. Selskabet
vil imidlertid sgge at begraense investeringens risici, og det er malet, at afkastet pa investeringen skal kunne

anskues som et alternativ til traditionel. investering i aktier, obligationer og andre veerdipapirer.

Oplysningerne kan ikke betragtes som radgivning om investerings- og skattemaessige forhold, hvorfor investorer

opfordres til at sgge individuel radgivning herom hos egne radgivere.

Selskabet opfylder sine gvrige oplysningsforpligtelser over for dets investorer ved fremsendelse af oplysninger
til hver enkelt investor pr. e-mail/brev, hvis der kreeves direkte meddelelse i henhold til lov eller i henhold til
Selskabets vedteegter. Dette geelder vedteegtsmeessige aendringer, aendringer i risikoprofil, investeringspolitik
og risikorammer. Andre oplysninger vil ske ved offentliggarelse gennem Selskabets arsrapport eller ved at gare
oplysningerne tilgaengelige p& hjiemmesiden www.nordens.dk. Dette geelder f.eks. oplysning om den arlige veer-
dianseettelse og evt. yderligere lgbende vaerdiansaettelser, oplysning om overskridelse af investeringspolitikken,
risikoprofilen, investeringsrammerne, suspension eller udseettelse af indlgsning, udskiftning af depositar, aen-
dring i gebyrsatser, m.v. Ethvert forhold omtalt i naerveerende dokument, herunder investeringspolitik og risiko-
rammer, kan inden for lovgivningens og vedteegternes rammer sendres af forvalter eller bestyrelsen for Selska-
bet efter behgrig meddelelse til investorerne direkte via e-mail/brev eller indirekte via hjemmesiden, afhaengig
af hvilke forhold/zendringer, der er tale om, og hvorledes disse oplysninger er pakraevet formidlet. | visse tilfeelde
har investorerne indlgsningsret forinden ikrafttreeden af aendringer. Investorerne er selv ansvarlige for at holde

sig opdaterede om de oplysninger, der vil blive annonceret pa hjemmesiden www.nordens.dk.



Selskabet

Nordens Obligationer IX A/S
Strandboulevarden 89, 1
2100 Kgbenhavn @

CVR nr. 39413019

Selskabet er stiftet den 02/03-2018 i forbindelse med naerveerende udbud af Nordens Obligationer 1X A/S, og
selskabskapitalen ved stiftelsen udger DKK 500.000. Der foreligger séledes ingen historiske regnskabsdata for

Selskabet, da der ikke har veeret tidligere aktiviteter i Selskabet, idet Selskabet er nystiftet.

Ansvar og erkleering

Vi erkleerer herved, at oplysninger i investorinformation os bekendt er rigtige og ikke som fglge af udeladelser
har forvansket det billede, investorinformation skal give, samt at investorinformation os bekendt indeholder en-

hver vaesentlig oplysning, som kan have betydning for potentielle investorer i Nordens Obligationer IX A/S.

Kgbenhavn, den 24-04-2018

Direktion:
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Direktar
Michael Lee

Bestyrelsen:
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Bestyrelsesformand Bestyrelsesmedlem Bestyrelsesmedlem
Advokat Direktar Advokat
Tomas O. Berg Michael Lee Sgren Brinkmann
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5.3.3

I neerveerende dokument anvendes bade terminologien ,investor” og ,obligationsejer* om samme persongruppe.

Der er ikke ved anvendelsen tilsigtet nogen materiel forskel mellem de to.

Nordens Obligationer IX A/S bengevnes i det falgende tillige ,Selskabet”, og Nordens Management A/S benaev-

nes tillige ,forvalter”.

Selskabets formal

Selskabets formal er fra en flerhed af investorer at modtage midler ved at udbyde obligationer til offentligheden,
og at skabe et afkast til obligationsejerne ved investering i fast ejendom, herunder via selskabets ejerskab af

kapitalandele i andre selskaber, samt anden efter bestyrelsens skan hermed beslaegtet virksomhed.

Obligationsudstedelsens formal og karakteristika

Obligationsudstedelsen har til formal delvist at finansiere kabesummen for erhvervelsen af fast ejendom i hen-
hold til Selskabets overordnede formal og investeringsstrategi, samt at finansiere omkostninger forbundet dels
med kgbet af fast ejendom og dels med finansieringen heraf. Obligationsudstedelsen finansierer ligeledes visse
omkostninger forbundet med udbuddet. Det fulde nettoprovenu benyttes til at opbygge en ejendomsportefalje,
og vil blive benyttet til bade indskud som aktiekapital og lanekapital, i et dertil oprettet tysk datterselskab med
det vedteegtsbestemte formal, at kapitalen benyttes til direkte eller indirekte investering i udlejningsejendomme

i Tyskland.

Der udbydes i alt op til 10.000 obligationer af nominelt DKK 5.000 pr. styk til kurs pari, svarende til i alt DKK
50.000.000, og med udgangspunkt i en forventet udstedelse pd DKK 50.000.000. Obligationerne forfalder til
indfrielse den 31. december 2039, medmindre de forinden er blevet indfriet, jf. bestemmelserne herfor i Selska-
bets vedtaegter. Ved denne obligationsudstedelse tilbydes investorerne en mulighed for at investere i et ejen-
domsselskab via obligationer. Udstedelsen er struktureret med intentionen om at give obligationsejerne optje-
ning i form af en Igbende forrentning af den investerede kapital og mulighed for at f& andel i en eventuel veerdi-

tilveekst pa ejendomsportefglien.
Obligationsudstedelsen giver investorerne mulighed for

At investere (indirekte) i fast ejendom som alternativ til traditionel investering i aktier, obligationer og andre

veerdipapirer.

At investere (indirekte) i fast ejendom hvor risikoen er kendt, og uden nogen haeftelse ud over det indskudte

belgb ved erhvervelse af obligationen.

At f& udsigt til gevinst i form af en fast lgbende forrentning af den investerede kapital pa 3 % p.a. indtil obligati-
onernes forventede udlgb. Kuponrenten akkumuleres i obligationernes lgbetid, og forfalder tidligst ved indfriel-

sen.
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At f& udsigt til gevinst ved at fa del i en eventuel veerditilvaekst pa ejendomsportefglien

Investeringen er behaeftet med risici, og der er risiko for tab og ikke sikkerhed for gevinst.

Investeringsstrategi og —malsaetninger

Der henvises til Selskabets vedteegter for en overordnet beskrivelse af Selskabets investeringspolitik og over-

ordnede risikoprofil.

Investeringsstrategien er at erhverve velbeliggende tyske udlejningsejendomme af god kvalitet, gennem en
kombination af egen og fremmed kapital for derved af skabe en stabil og ikke mindst langsigtet veerditilvaekst
for Selskabets obligationsejere. Investeringen i udlejningsejendomme foretages ud fra en total afkastbetragtning
af bade det Igbende nettoafkast og dels et element af veerditilveekst/dagsveerdiregulering af investeringsaktivet.
Dette sgges opnaet gennem finansiering pa attraktive vilkar, ejendomsportefgliens almindelige drift og lzbende
optimering, samt gennem ejendommens forventede Igbende veerditilveekst. Selskabets formuetilvaekst opnas
ligeledes i kraft af den lgbende afvikling af prioritetsforpligtelserne. Formalet med den lgbende afvikling af prio-
ritetsforpligtelserne er at Selskabet pa lang sigt skal opna en positiv formuetilvaekst uagtet den generelle udvik-

ling p& ejendomsmarkedet.

Selskabets anvendelse af fremmed kapital, betyder, at den samlede investering i udlejningsejendomme forgges.
Anvendelsen af lanefinansiering giver derved Selskabet mulighed for at opn& et hgjere afkast, end det kunne
uden finansiering med fremmed kapital. Selskabet er underlagt investerings-, finansierings- og risikorammer.
Disse rammer har bestyrelsen etableret for at sikre en klar og fokuseret investeringsstrategi samt for at be-
graense risikoen for investorerne. Der laegges veegt pa, at kravet om en behersket og afvejet risikoprofil opfyldes

ved anvendelse af lanefinansiering.

Investeringsstrategien bygges pa risikoprofil i kategorien Value Added, hvor der primzaert udvaelges ejendomme
med et udviklingspotentiale. Eksempler herpa er uudnyttet lejepotentiale, aendring af lejestruktur, kvalitetsfor-
bedrende renoveringer, konvertering af uudnyttede arealer eller andre projekter, som kan gge driftsindtjeningen
og sikre ejendommenes veerdtilveekst. Nar ejendommen er stabiliseret har den aendret profil og vil blive katego-

riseret som en Core ejendom.

Investeringshorisonten er langsigtet og er som udgangspunkt fastsat til 21 ar. Ved at investeringshorisonten er
baseret pa en lang arraekke, gnsker Selskabet at minimere aktivets konjunkturfalsomhed, og derved begraense

veerdiforringelse af aktivet, i tilfeelde af at konjunkturerne vender pa kort sigt.

Det indgar i Selskabets investeringspolitik at begraense den risiko, der er knyttet til ejendomsmarkedets gene-
relle risiko, og alle investeringer foretages pa baggrund af grundige analyser og vurderinger af, om den enkelte
ejendoms langsigtede indtjeningsmuligheder er afspejlet i aktivets pris. Dette for at sikre at Selskabet opfylder

kravet om en behersket og afvejet risikoprofil for dermed at opna en hgjere grad af indtjeningssikkerhed.
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7.1

Investeringsprocessen er case baseret og bestyrelsen bestemmer ultimativt hvilken type af ejendom, der skal
investeres i efter sit diskretionaere professionelle skgn. Bestyrelsen har ansvaret for en effektiv udvikling af
ejendomsportefglien med henblik pa en langsigtet foragelse af ejendomsportefaljens veerdi. Formalet med disse

befgjelser er at give bestyrelsen handlefrihed til at agere aktivt i markedet.
Strategien indeholder falgende ngglepunkter:

Der investeres primeert i mellemstore udlejningsejendomme
Investeringerne er geografisk afgreenset til Tyskland

Der investeres primeert i kategorien Value Added

Der forsgges primeert at erhverve en enkelt ejendom

Ejendommene skal indeholde mellem 10-150 boligenheder pr. ejendom.
Kabspris skal ligge i niveau mellem 4-20 mio. euro

Der kgbes og saelges ikke aktivt ejendomme lgbende

Selskabet har en langsigtet investeringshorisont, hvor det tilstreebes at sikre et stabilt afkast, en langsigtet veer-
ditilveekst, og med en behersket og afvejet risiko. Der er ud fra disse betragtninger udarbejdet en reekke konkrete

finansielle malsaetninger:

Startafkast ved erhvervelse af ejendom pa mindst 3 %

Optagelse af fastforrentede 1an med afdrag

Optagelse af finansiering i udenlandsk valuta for at matche investeringsaktiverne
Finansieringen med en minimumslgbetid pa 5 ar

Det tilstraebes, at have en likviditetsreserve, der udger mindst 10 % af de arlige omkostninger, og kan udggres

af en kassekredit eller anden treekningsret.
Maksimal gearing ved lanets etableringstidspunkt pa 3-4 gange obligationsudstedelsen

Der udloddes ikke lgbende overskydende likviditet i form af udbytte.

Selskabets struktur

Selskabet har ikke en fund of funds struktur, men der vil med henblik p& erhvervelsen af ejendom, blive oprettet
et tysk datterselskab. Det tyske datterselskab vil sdledes erhverve ejendommen, og den daglige drift vil blive

varetaget af en ekstern administrator i Tyskland.
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De typer aktiver, som Selskabet kan investere i
Selskabet formél er at investere i tyske ejendomme, gennem et tysk datterselskab, oprettet til formélet.

Der anvendes ingen spredning pa forskellige aktivtyper, og i tilfeelde af at der investeres i flere investeringsejen-

domme anvendes spredning af investering inden for aktivtypen.

Fremgangsmader ved Selskabets investeringer, og de risici, der er forbundet med sadanne fremgangs-

mader.

For at sikre, at investeringsprocesserne indeholder en hensigtsmaessig struktur for undersggelse af og beslut-
ning om investering, det veere sig indirekte eller direkte, falger Selskabet en fastlagt standard/fremgangsmade

ved investering:

identifikation af potentielle investeringsaktiver

udarbejdelse af redegarelse/beslutningsoplaeg til Selskabets bestyrelse
godkendelse af bestyrelsen

forhandling af kgbsaftale

juridisk, teknisk og evt. skattemaessig due diligence

offentliggerelse ved endelig handel

Selskabets aktiver er konjunkturfglsomme, hvorfor et veesentligt element i investeringsstrategien er at sikre in-
vestorerne et attraktivt afkast over en arreekke og i lige sé hgj grad at begraense tabsrisiko, nar konjunkturerne

vender.

Da investeringsprocessen er case baseret er den primaere risiko ved fremgangmetoden, hvis den udarbejdede
redegarelse ikke er tilstraekkelig og/eller er baseret pa utilstraekkelige/forkerte oplysninger. Dette kan medfare

et lavere afkast af investeringen end forventet og i veerste fald pafere Selskabet et tab.

Dog vurderes fremgangsmetoden af bestyrelsen at vaere den bedst egnede metode for at minimere risici, og for
at Selskabets aktiver opfylder kravet om en behersket og afvejet risikoprofil udarbejdes der forinden enhver

investering af Selskabets midler altid denne grundige skriftlige redeggrelse, der som minimum skal omfatte:

Selskabets vedtaegter, obligationsvilkarene, investoroplysningerne, vaesentlig investorinformation og evt. andre

udbudsdokumenter samt en vurdering af disse i forhold til den pateenkte investering;
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10.2

10.2.1

10.2.1.1

En grundig og relevant due diligence af det aktiv, der pataenkes erhvervet. Idet der vil veere tale om investering
i fast ejendom i indenfor EU vil dette bl.a. vaere undersggelser af ejendommens tilstand, miljgsager, forurenings-
tilstand, lejekontrakter og potentielle eller verserende lejesager, notat fra kompetent lokal enhed omkring rets-
forhold og retstilstanden i det pageeldende EU land eller hvis det er i Tyskland skal det i stedet for pases, at der
ikke er forbehold i den Gutacten, der udarbejdes, og som bl.a. indeholder oplysninger om veerdien/kgbesum-
men, beregninger og gkonomisk potentiale, herunder ogsa huslejeniveauer, ejendommens fysiske tilstand, ser-

vitutter;
Dokumentation pa at investeringen i gvrigt er lovlig;

En vurdering af investeringen som helhed og i enkeltdele, herunder dens rentabilitet, forventede afkast, afkast-
horisont, risici ved den pageeldende investering alene eller i sammenhaeng med den gvrige portefgalje, investe-

ringsstrategi, risikorammer;
Behovet for yderligere undersggelser vurderes konkret ud fra hver enkelt case.

Forinden Selskabet retligt ma binde sig til en konkret investering, herunder stifte et datterselskab med henblik
pa keb af en ejendom, skal der foreligge en godkendelse i skriftlig form fra forvalterselskabets direktar og be-
styrelse af at investeringen kan foretages. Investeringen skal herefter foretages inden for 6 maneder ved opret-
telse af datterselskab, der kan indga aftale om keb af ejendommen. Foretages investeringen ikke indenfor en
periode p& 6 maneder og/eller er der indenfor 6 maneder sket vaesentlige aendringer for Selskabet eller marke-

det, skal procedurerne gennemgas igen.

Risici

Ejendomme er konjunkturfglsomme og kommer til udtryk ved svingende ejendomspriser, hvorfor risikostyring
er en vigtig del af Selskabets strategi. De overordnede risiko parametre vurderes lgbende af Selskabet, og der
er udarbejdet en politik for risikostyring, for at have en betryggende styring heraf. Herunder sikre af de risici, der
er forbundet med Selskabets investeringspositioner, og deres generelle indvirkning pa Selskabets portefglje,

lgbende kan pavises, males, styres og overvages ordentligt via anvendelsen af egnede stresstestprocedurer.

Selskabets Igbende indtjening er iseer falsom over for udviklingen i faktorerne: lejeindtaegter, vedligeholdelse
og forbedringer samt driftsomkostninger. Selskabets specifikke finansielle og operationelle risici vurderes at

vedrgre fglgende omrader:
Likviditetsrisiko

Der kan forekomme potentielle likviditetsmaessige vanskeligheder, i perioder, hvor en eller flere ejendomme
ikke er fuldt udlejede. Der er en potentiel likviditetsrisiko, hvor Selskabet ikke vil kunne honorere sine forpligtel-
ser, i tilfeelde af at der opstar svingende betalinger fra f.eks. lejerne, for stor tomgang eller uforudsete udgifter.
Selskabet tilstreeber, at minimere restancer ved hurtigt og konsekvent opfglgning ved manglende indbetalinger

fra lejer, og at sikre en stor efterspargsel efter lejemalenes udlejning for at minimere ugnsket tomgang.



10.2.1.2

10.2.2

10.2.21

10.2.2.2

10.2.2.3

10.2.2.4

10.2.2.5

Der eksisterer likviditetsrisiko i forbindelse med uforudsete udgifter. Selskabet tilstraeber, at minimere risikoen
for uforudsete udgifter eller starre udsving i budgetterede omkostninger ved lgbende vurdering og gennemgang
af ejendommene, saledes at der foreligger en langsigtet plan for starre likviditetsmaessige pavirkninger. Selska-

bet forholder sig derudover Igbende til omfanget af de forventede og ngdvendige opfglgningsinvesteringer.
Markedsrisiko, investeringer

Selskabet er eksponeret for, at vaerdien af ejendomsportefgljen sammenholdt med anskaffelsessummen po-
tentielt kan falde over investeringsperioden, hvilket bl.a. kan pavirke lanevilkarene. Veerdifastseettelsen er isaer
falsom overfor udviklingen i renteniveauet, inflationen, valutakursudviklingen samt de generelle markedsvilkar,
herunder efterspargsel. Hvis veaerdien af ejendomsportefaljen falder, vil det have negativ indflydelse. Hvis veer-

dien af ejendomsportefaljen falder, vil det endvidere have indflydelse pa mulighed for refinansiering.

En gkonomisk afmatning vil sveekke ejendomsmarkedet og derved pavirke negativt. Dette kan bade ske ved
svaekkelse af vilkarene for genudlejning pga. faldende huslejeniveau, stigende afkastprocenter og dermed fal-
dende markedsveerdi af investeringsejendomme. Salgsprisen for en investeringsejendom ved et eventuelt salg
er saledes forbundet men usikkerhed, da salgsprisen afhaenger af sammenhaengen mellem flere faktorer, som
omhandler lejere, lejeniveau, beliggenhed, tilstand, renteniveau, afkastkrav og i gvrigt markedsforhold pa tids-

punktet for afheendelse af investeringsejendommen.

Da veerdien af ejendomme er konjunkturfalsomme, vil dette give sig til udtryk i fastseettelse af dagsveerdien,
som dog bade kan pavirkes i positiv som negativ retning. En af de veesentligste risikofaktorer ved fastszettelse
af dagsveerdien er fastseettelsen af afkastkravet for de enkelte ejendomme. Det er eksterne risici, der definerer
afkastkravene, og derfor kan disse faktorer ikke afdaekkes. Faktorer som bl.a. efterspgrgsel, eendrede markeds-

vilkar, finansieringsmuligheder, renteniveau og inflation.

Risici vedrgrende prioritetsgeelden eksisterer ogsa. Der er risiko for, at ejendomsportefgljen ikke kan refinan-
sieres, eller at provenuet fra refinansieringen ikke er tilstreekkeligt til f.eks. at indfri obligationsejerne, at priori-
tetslanene indeholder misligholdelsesklausuler, der kan treede i kraft, selvom forpligtelser overfor obligations-

ejerne kan opfyldes.

Ved anvendelse af beldning undgar Selskabet ikke risikoen for opsigelse fra langivers side, og har derved en

risiko for skulle realisere ejendomme pa et tidspunkt, der eventuel ikke er attraktivt ved f.eks.:

10.2.2.5.1 Faldende dagsveerdier for ejendommene

10.2.2.5.2 Rentestigninger

10.2.2.5.3 Krav om helt eller delvis indfrielse af en belaning pga. forhold hos lantager

10.2.2.5.4 Belaning kun sker pa tilfredsstillende vilkar og betingelser

10.2.2.6

Optagelse af 1an sker som udgangspunkt kun ved minimum 5 arig fast rente med afviklingsprofil og gennem
anerkendte tyske banker, hvilket bade mindsker rente- og kursrisikoen. Da kursrisikoen er elimineret ved opta-

gelse af banklan, vil Selskabet ikke opleve en stigning af dagsveerdien pa belaningen.
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10.2.2.7

10.2.3

10.2.3.1

10.2.3.2

10.2.3.3

10.2.4

10.24.1

10.2.4.2

10.2.4.3

10.2.5

10.25.1

10.2.5.2

Seniorlanet forventes optaget pa saedvanlige vilkar for denne type Ian. Langiver kan séledes bl.a. opsige til
indfrielse, hvis vilkarene sendrer sig negativt, herunder forholdet mellem de samlede driftsindteegter pa ejen-
domsportefglien og de samlede udgifter til servicering af prioritetsgeelden, den sakaldte "Debt Service Cover
Ratio”. Opfyldes den pageeldende Debt Service Cover Ratio ikke, har langiver mulighed for at opsige til indfri-
else. Disse Debt Service Ratios er efter bestyrelsens vurdering i overensstemmelse med almindelige markeds-

standarder.
Markedsrisiko, valuta

Ved investering i tyske ejendomme er investor eksponeret overfor en risiko for, at valutakursen kan aendre sig

over tid, da starstedelen af finansieringen af ejendommene er foretaget i EUR.

Der er renterisici forbundet med optagelsen af fremmedkapital til finansiering af ejendomsportefgljen, da ud-

sving i de variable renter vil pavirke resultatet.

Ved drift og salg af ejendomsportefgljen vil Selskabet vaere eksponeret over for kursudviklingen i EUR. Der vil
veere en valutakursrisiko knyttet til salg af ejendomsportefaljen, da valutakursen fra kagbstidspunktet kan have
aendret sig. Det vurderer dog, at valutarisikoen knyttet til ejendomsportefgljen er begraenset pga. valutasamar-
bejdet ERM Il mellem DKK og EUR, hvor den danske krone holdes inden for +/- 2,25 % i forhold til en fastsat

centralkurs.
Forvaltning af aktiver, likvid formue

Risikoen, der knytter sig til forvaltningen af aktiver, angar primeert risikoen for misbrug, besvigelser, darlig kon-

traktindgdelse og fejlplacering af de likvide midler.

Selskabet sikrer, at dispositioner vedrgrende placering af den likvide formue samt processer vedrgrende ind-
og udbetalinger fglger fastlagte processer, der minimerer risikoen for misbrug og fejl. Dette sker ved, at den
lgbende modtagelse af indbetalte belgb fra investorerne, samt den daglige afstemning heraf, foretages eksternt
af Vejle Administration, og saledes er uddelegeret i henhold til delegationsaftale, der opfylder lovens krav. Mod-
tagelse af midlerne afstemmes i gvrigt af Selskabets antagne depositar, Intertrust Depositary Services (Den-
mark) A/S.

Der eksisterer regler om dispositionsadgang (som minimum altid to i forening), og at bl.a. udbetalinger af inve-
steringsbelgb altid falger fastlagte procedurer, som bl.a. omfatter indhentning af nedvendige godkendelser, sa

reglerne om dispositionsadgang og godkendelser altid overholdes.
Andre operationelle risici

Risici relaterede til eiendomsadministrators evne til at opfylde sine forpligtelser. Selskabet vil minimere denne

risiko ved at sikre at ejendomsadministrator vil veere kompetent til at opfylde deres forpligtelser.

Selskabet er afhaengigt af at ejiendomsadministrators Igbende opfyldelse af sine forpligtelser i henhold til admi-
nistrationsaftalen. Ejendomsadministrators misligholdelse af deres forpligtelser i henhold til de naevnte aftaler
vil have negativ indflydelse p& Selskabet, og derfor er der en Igbende kontrol og dialog med ejendomsadmini-

strator.
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10.2.6

10.2.6.1

10.2.6.2

Politiske og juridiske risici

Politiske - juridiske risici knytter sig til risici for eventuelle eendringer i beskatnings-reglerne, samt at ejendoms-

besiddere fremover kan blive palagt at betale en del af udgiften til f.eks. udbedringer af veje.

Safremt de geeldende tyske skatteregler eendres, kan dette fa indflydelse p& Selskabets gkonomiske fremtidige

stilling. Uden at veere udtemmende kan fglgende forhold naevnes, som kan fa betydning.

10.2.6.2.1 Andringer i selskabsskattesatsen samt aendringer i opggrelsen af beskatningsgrundlag for den skattepligtige

indkomst i Tyskland. Herunder opggrelse og beregning af skattemaessige afskrivninger pa ejendomme.

10.2.6.2.2 Andrede regler for selskabers kapitalforhold og rentefradrag i Tyskland.

10.2.6.3

10.2.6.4

10.2.6.5

De primaere miljarisici for ejendomsportefglien bestar af risikoen for, at der konstateres forurening pa en eller
flere af Selskabets ejendomme. Det kan vaere omkostningstungt at afhjeelpe og kan pavirke ejendommenes

veerdi negativt.
Ligeledes kan der veere risiko for at for at der opstar fremtidige miljgmaessige krav i form af zendrede lovkrav.

Juridiske risici kan opdeles i to kategorier:

10.2.6.5.1 Manglende overholdelse af lovgivning

10.2.6.5.2 Indgéelse af uhensigtsmaessige kontrakter og lejeaftaler med tab til falge.

11

111

11.2

11.2.1

11.2.2

11.2.3

11.2.4

11.2.5

11.2.6

11.2.7

Investeringsbegraensninger

Selskabet er begreenset til kun at investere i ejendomme direkte eller indirekte gennem kapitalandele i andre
selskaber, og al virksomhed, som efter bestyrelsens skan er beslaegtet hermed. Investeringsejendommene er
placeret i bolig, erhverv eller blandet bolig/erhvervsejendomme, og den geografiske beliggenhed er tyske stor-

byer og udvalgte provinsbyer.

Selskabet er underlagt investeringsbegraensninger fastlagt af bestyrelsen. Nedenstaende beskrivelse heraf er

ikke udtsmmende, men angiver nogle af disse veesentligste begraensninger.

Kgbspris pa ejendomme pa maksimalt € 20.000.000 excl. kgbsomkostninger

Minimums startafkast ved erhvervelse af ejendom pa mindst 3% (faktor 33,4)

Ved finansiering af ejendom skal der anvendes fastforrentede I&n med afdragsprofil pa minimum 1 %
Finansiering af ejendom skal ske i udenlandsk valuta for at matche investeringsaktiverne
Finansieringen skal have en minimumslgbetid pa 5 ar

Finansieringsgrad pa maksimalt 80 % af kabesummen ekskl. kgbsomkostninger

Maksimal gearing ved ejendomserhvervelsen pa 3-4 gange obligationsudstedelsen
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12

12.1

12.2

12.3

12.3.1

12.4

12.4.1

12.5

125.1

12.5.2

12.5.3

12.6

De omstaendigheder, hvorunder Selskabet kan anvende gearing, herunder hvilke former for gearing og
hvilke kilder til gearing Selskabet kan benytte, eventuelle begraensninger for brug af gearing samt alle

risici forbundet med Selskabets brug af gearing

Selskabets tyske datterselskab, som etableres med henblik pa erhvervelse af en udlejningsejendom, ma an-
vende gearing/belaning. Gearing/beldning ma anvendes ved erhvervelse af fast ejendom som er omfattet af
Selskabets formal og investeringsstrategi. Selskabet (AIF'en) ma endvidere patage sig de forpligtelser, der er
forbundet med tegning af kapitalandele i datterselskabet med henblik pa indirekte erhvervelse af aktiver omfattet
af Selskabets formal, ligesom Selskabet kan yde lan til sine egne datterselskaber med henblik pa pageeldende

datterselskab(er)s erhvervelse af aktiver omfattet af Selskabets formal.

Selskabet kan anvende gearing/belaning til brug i forbindelse med indlgsninger og afholdelse af omkostninger
i forbindelse hermed, safremt Selskabet finder dette forsvarligt, og s&fremt Selskabets likvide formue, hvorved
forstas den del af Selskabets formue, som ikke bestar af kapitalandele i andre selskaber med henblik pa indi-
rekte erhvervelse af aktiver omfattet af Selskabets formal, eller belgb som Selskabet har forpligtet sig til at

indbetale til sddanne, ikke er positiv.
Hvilke former for gearing, ma anvendes.

Selskabets tyske datterselskab ma gare brug af gaengse lanemuligheder, der i visse tilfeelde giver mulighed for

at anvende gearing, herunder men ikke begreenset til realkreditlan, banklan, obligationslan, mezzaninlan mv.
Hvilke kilder ma anvendes ved gearing.

Datterselskabet i Tyskland m& anvende banklan, realkreditlan, obligationsudstedelse eller koncerninterne lan i

forbindelse med etablering af gearing ved de ovenfor angivne lanemuligheder.
Begreensninger i gearing.

Selskabet er begraenset til at foretage ejendomskgb med fremmedkapital, der ved lanets etableringstidspunkt
maksimalt udger 80 % af ejendommens kgbspris ekskl. kabsomkostninger eller seneste vurderede dagsveerdi.
Det geelder sdledes, at det maksimale gearingsniveau altid skal veere begraenset til den belaning af en ejendom,

et pengeinstitut vil give i den ejendom, som Selskabet pateenker at erhverve.
Fastforrentede 1&n med minimumsafdrag pa 1 % og med en minimumlgbetid pa 5 ar.

Maksimal gearing ved lanets etablering pa 3-4 gange obligationsudstedelsen. Ved yderligere gearing vil lanet

pa etableringstidspunktet maksimalt udggre 80 % af ejendommens seneste vurderede dagsvaerdi.

Risici ved gearing.
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12.6.1

12.6.2

12.6.3

12.7

12.7.1

13

131

13.2

13.3

Selskabets risiko stiger ved anvendelse af gearing, hvilken dog samtidig kan modvirkes med risikoafvejede
investeringer ved f.eks. at Selskabet indenfor investeringsstrategien opseetter rammer for anvendelse af gea-
ring. Dog kan et fald pa investeringsejendommene og illikviditet for investeringsejendommene resultere i, at
Selskabet ikke kan honorere sine forpligtelser pa grund af manglende likviditet. Et betydeligt veerditab pa Sel-
skabets investeringsejendomme kan resultere i, at Selskabet ikke kan overholde de overdaekninger, der er aftalt

med kreditinstitutterne/bankerne/langiver, hvorefter faciliteterne kan blive opsagt.

Risikoen vurderes af Selskabet som veerende begraenset, idet investeringsejendommene anses for at have den
forngdne likviditet, dels via den lgbende likviditet i form af ejendommenes afkast, herunder huslejeindteegter.
Selskabets likviditet skal til enhver tid veere forsvarlig, og til dette formal har Selskabets forvalter en likviditets-
styringspolitik, til at overvage likviditetsrisiko og sikre, at likviditetsprofilen af investeringerne stemmer overens
med Selskabets underliggende likviditetsforpligtelser. Det er Selskabets malsaetning at have tilstreekkelig likvi-
ditetsberedskab til kontinuerligt at kunne disponere hensigtsmaessigt i tilfaelde af uforudsete udsving i likviditets-
treekket. Selskabets likviditetsreserve bestar af likvide beholdninger og uudnyttede kreditfaciliteter. For yderli-

gere beskrivelse se punkt 16.

Selskabet foretager ikke aktiv spekulation i finansielle risici. Den finansielle styring retter sig primaert mod styring

og reduktion af finansielle risici, der er en direkte fglge af Selskabets investeringer og finansiering.
Det maksimale niveau for gearing.

Det er Selskabets politik, at der ved indgaelse af aftale om gearing maksimalt ma anvendes en direkte og
indirekte gearing pa 3-4 gange Selskabets obligationsudstedelse eller alternativt maksimal ekstern beldnings-

grad p& 80 % af aktivernes veerdi.

Mulighederne for at genanvende Selskabets aktiver og sikkerhed stillet af Selskabet

Selskabets investeringsejendomme er finansieret med realkreditlan/realkredit lignende 1an eller banklan. Sel-
skabet ma, safremt der enten via afdrag pa realkreditldnene eller stigninger i dagsveerdierne pa investerings-
ejendommene, anvende genbelaning inden for reglerne for realkredit-/kreditinstitutbelaning, dog altid indenfor

det maksimale niveau for gearing.

Anvendelse af genbeldning skal til enhver tid overholde de omsteendigheder og begreensninger der er fastlagt,

herunder begreensningerne for brug af gearing jf. tillige ovenfor.

Genbelaningen ma kun anvendes i forbindelse med at Selskabet patager sig de forpligtelser, der er forbundet
med tegning af kapitalandele i andre selskaber med henblik pa indirekte erhvervelse af aktiver omfattet af Sel-
skabets formal, ligesom Selskabet kan yde lan til sidanne datterselskaber med henblik pa dette datterselskabs

erhvervelse af aktiver omfattet af Selskabets formal.
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13.4

14

141

14.2

14.3

14.4

15

151

15.2

15.3

15.4

155

Selskabet kan optage lan til brug i forbindelse med indlgsninger og afholdelse af omkostninger i forbindelse
hermed, safremt dette findes forsvarligt, og safremt Selskabets likvide formue, hvorved forstas den del af Sel-
skabets formue som ikke bestar af kapitalandele i andre selskaber med henblik pad indirekte erhvervelse af
aktiver omfattet af Selskabets formal, eller belgb som Selskabet har forpligtet sig til at indbetale til sddanne, ikke

er positiv.

Procedurer hvorefter Selskabet kan eendre sin investeringsstrategi eller investeringspolitik eller begge

Selskabets bestyrelse er bemyndiget til at treeffe beslutning om mindre aendringer af Selskabets investerings-
strategi, i det omfang en sadan aendring af Selskabets strategi i gvrigt kan rummes inden for Selskabets ved-

teegtsmaessige formal og investeringspolitikken.

Mere veesentlige sendringer af Selskabets investeringsstrategi samt enhver sendring af Selskabets investerings-
politik og risikoprofil kreever beslutning truffet af generalforsamlingen efter indstilling fra forvalterens bestyrelse.
Investorerne skal have mulighed for indlgsning forud for ikrafttreeden af sddanne sendringer og skal underrettes

direkte herom via e-mail/e-boks eller brev.

Beslutning om aendring af risikorammerne kan foretages af bestyrelsen. Forvalteren skal senest 8 hverdage
efter, at der er truffet beslutning om aendring i risikorammerne, underrette investorerne direkte om aendringerne
via e-mail/e-boks eller brev samt offentliggere sendringerne. Zndringerne kan tidligst treede i kraft efter at Sel-

skabets investorer har haft mulighed for at fa indlgst deres obligationer.

Alle eendringer skal i gvrigt offentliggares pa hiemmesiden, www.nordens.dk.

De vigtigste retlige konsekvenser af at indga en aftale om at investere i Selskabet. Herunder jurisdiktion

og lovvalg, sikringsakter, m.v.

De retlige konsekvenser af, at en investor investerer i en eller flere obligationer svarer som udgangspunkt til
enhver anden investering i veerdipapirer. Investor bliver ved indbetaling af kabesummen registreret som obliga-

tionsejer, med den andel som investeringen modsvarer.
Obligationsejeren heefter alene med sit indskud. Derudover er der ingen haeftelse for Selskabets forpligtelser.

Obligationsejeren kan finde mere information om rettigheder i vedteegterne og obligationsvilkarene for Selska-
bet.

Selskabet er etableret i Danmark og underlagt dansk ret. Da der kun udbydes obligationer til danske investorer,
vil ethvert forhold omkring Selskabets obligationer og obligationsejerne veere underlagt dansk ret og veerneting.
Forhold vedrgrende aktiver, datterselskaber, administration, m.v. i andre EU-lande kan dog veere underlagt

lovvalg og veerneting i disse lande.

Obligationsejere skal noteres i Selskabets fortegnelse over obligationer, som forvalteren fgrer. Notering i forte-

gnelsen udggr sikringsakten.
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15.6

16

16.1

16.2

16.3

Investorer opfordres til at sgge individuel radgivning om egne investerings- og skattemaessige forhold.

Selskabets forvalter, depositar, revisor og alle andre leverandgrer af tjenesteydelser inklusive en be-

skrivelse af deres forpligtelser og Obligationsejernes rettigheder i forhold til disse

Selskabet har indgaet forvalteraftale med Nordens Management A/S, og indgar i Nordens koncernen. Nordens
Management A/S har fra Finanstilsynet opnaet tilladelse som forvalter i henhold til Lov om forvaltere af alterna-
tive investeringsfonde m.v. Derudover har forvalteren opnaet markedsfaringstilladelse overfor detailinvestorer i
forbindelse med Selskabets udbud af obligationer. Forvalteren skal til enhver tid forvalte Selskabet i henhold til
Lov om forvaltere af alternative investeringsfonde, og kun i henhold til de af Finanstilsynet tilladte funktioner.
Forvalteren er:

Nordens Management A/S

CVR nr. 37 30 22 52

Strandboulevarden 89,1
2100 Kgbenhavn @

Selskabets arsrapport revideres af én statsautoriseret revisor. Selskabet revisor veelges for ét ar ad gangen og
kan genveelges. Selskabets revisor skal udfgre kontrollen med, at selskabets bogfaring, regnskabsforhold og
formueforvaltnchaing foregar tilfredsstillende og forsvarligt. Bestyrelsen paleegger revisor, i overensstemmelse
med god regnskabsskik, at pase, at der fares et overskueligt og klart bogholderi, samt at kontrollere, at selska-
bets regnskabsfunktion, interne kontroller, budgettering og formueforvaltning foregar betryggende. Endvidere
skal revisionen foretage uanmeldte kasse- og bankkonti eftersyn flere gange arligt.

Selskabets revisor er:

Redmark Statsautoriserede Revisionspartnerselskab

CVR nr. 29 44 27 89

Dirch Passers Alle 76
2000 Frederiksberg

Selskabet har indgaet en depositaraftale med Intertrust Depositary Services (Denmark) A/S, der patager sig
opgaven som depositar for Selskabet. Depositaropgaven bestar af tilsynsfunktion med bl.a. kontrol af Selska-
bets betalingsstramme, opbevaring af Selskabets aktiver samt tilsyn med forvalterens korrekte udfgrelse af

forvaltningsopgaver, jf. Lov om forvaltere af alternative investeringsfonde, m.v.

Depositaren er:

Intertrust Depositary Services A/S
CVR nr. 36 08 00 19

Habour House

Sundkrogsgade 21

2100 Kgbenhavn @
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16.4

16.5

16.6

17

171

18

18.1

18.1.1

18.1.2

18.1.3

18.1.4

18.2

Selskabet anvender falgende leverandgr til handtering og afstemning i forbindelse med investorernes indbeta-
linger:

Vejle Administration A/S

CVR nr.19 34 30 49

Sgnderskovvej 27
7100 Vejle

Selskabet har indgéet en aftale med fglgende leverandar, til varetagelse af selskabets compliancefunktion:

Advokat Charlotte Mgller
CVR nr. 36 17 94 30
August Bournonvilles Passage 11055 Kgbenhavn K

Selskabet har indgaet en aftale med en tysk ejendomsadministrator som vil varetage alle opgaver i forbindelse
med administration af de ejendomme, der erhverves:

Wohnbar AG

HRB 121507B

Lutzowstrasse 71

10785 Berlin
Tyskland

Selskabets opfyldelse kravene i § 16, stk. 5.

Forvalter har tegnet en erhvervsansvarsforsikring mod erstatningsansvar som fglge af pligtforssmmelse, som
af forvalteren er vurderet passende i forhold til de risici, den skal daekke. Forsikringssummen er fastsat til DKK
2.500.000.

Forvalterens uddelegerede opgaver, jf. Lov om forvaltere af alternative investeringsfonde, m.v., bilag 1,

nr. 1 o0g 2, og opgaver som depositaren har delegeret

Selskabets forvalter har delegeret fglgende opgaver.

Levering af depositarydelser : Intertrust Depositary Services (Denmark) A/S
Regnskabsfgringstjenester : Vejle Administration A/S

Compliancefunktion : Advokat Charlotte Mgller
Ejendomsadministration : Wohnbar AG

Der vurderes ikke at veere nogen interessekonflikter forbundet med delegationerne.
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19

19.1

19.2

19.3

19.3.1

19.3.2

19.3.3

19.34

19.3.5

19.3.6

20

20.1

20.2

De metoder og procedurer, Selskabet har fastlagt efter § 29, stk. 1, for veerdi- og prisanseettelse af Sel-
skabets aktiver og forpligtelser, herunder de metoder, der benyttes for vaerdianseettelse af aktiver og

forpligtelser, der er sveere at veerdianseette

Mindst én gang arligt ved udgangen af hvert regnskabséar veerdianseettes Selskabets aktiver og forpligtelser, og

oplyses pa hjemmesiden www.nordens.dk.

Til brug for opgarelsen af de samlede veerdier benyttes de senest tilgaengelige aktivveerdier og forpligtelser,

malt til dagsveerdi i overensstemmelse med Selskabets seneste reviderede arsrapport.
Veerdianseettelse af selskabets ejendomme
Veerdien af Selskabets ejendomme fastlaegges af selskabets forvalter.

Veerdianseettelse sker under de regulatoriske bestemmelser fastsat af IVSC (International Valuation Standards

Council) implementeret via Valuation Practice Statments (VPS) fra Royal Institution of Chartered Surveyors.

Vurderingerne udarbejdes under temaet markedsveerdi, der defineres som: "Den estimerede vaerdi pa en given
veerdianseettelsesdato, for hvilket et aktiv eller ansvar/forpligtelse overdrages mellem en kagber og seelger pa

armslaengde vilkar, velinformeret grundlag og ved at udvise forsigtighed”.

Vurderinger udfgres under hensyntagen til markedsforholdene for den pageeldende ejendomstype pa balance-
dagen og gennemfgres blandt andet ved besigtigelse af ejendommen i neer tilknytning til udarbejdelse af vur-

deringen.

Som metodisk tilgang anvendes primzert maling af dagsveerdien af de betalingsstremme der med rimelighed
kan forventes at tilflyde ejendommen over en given periode. Dette sker via beregningsmodeller der, med iagt-
tagelse af de nuvaerende markedsforhold for den pageeldende ejendom fastseetter de indteegter der via mar-
kedslejen pa vurderingsdagen vurderes at tilflyde ejendommen fratrukket omkostninger der er ngdvendige for
en rentabel drift. Eiendommens pengestramme tilbagediskonteres herefter til nutidsveerdi med en diskonterings-

faktor der vurderes som markedskonform pa balancedagen.

De beregnede veerdier backtestes via sammenligninger med handler og udbud af tilsvarende ejendomme.

Selskabets styring af likviditetsrisici, herunder Obligationsejernes ret til at blive indlgst bade under nor-
male og under ekstraordineere omsteendigheder samt de aftaler, der er indgaet med Obligationsejere

om indlgsning

Forvalteren varetager samtlige opgaver i relation til udarbejdelse af konkrete likviditetsstyringssystemer og —
procedurer, herunder at pase, at der etableres kvantitative- og/eller kvalitative risikogreenser, og at der foretages

ngdvendige og lovpligtige stresstests.

Det palaegges forvalteren at sikre overvagning, indberetning m.v. i henhold til forvalterens likviditetsstyringspo-
litik. Endvidere paleegges forvalteren rettidigt at indstille sin anbefaling om eventuelle tilpasninger til investe-

ringsstrategi, likviditetsprofil og indlgsningspolitik til bestyrelsen.
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20.3

2031

20.3.2

20.3.3

20.3.4

20.35

20.3.6

20.3.7

Forvalteren skal sikre, at de likviditetssystemer og —procedurer, der skal etableres, som minimum sikrer, at

forvalter:

Opretholder et likviditetsniveau, der er hensigtsmeaessigt i forhold til de underliggende forpligtelser p& grundlag
af en vurdering af den relative likviditet af Selskabets aktiver p4 markedet, idet der tages hensyn til den tid, der
er ngdvendig til afvikling, og prisen eller veerdien, til hvilken disse aktiver kan afvikles, samt deres fglsomhed

over for andre markedsrisici eller — faktorer.

Overvager likviditetsprofilen i Selskabets portefglje af aktiver under hensyntagen til de enkelte aktivers margi-
nale betydning, som kan have vaesentlig indflydelse pa likviditeten, samt de veesentlige passiver og forpligtelser,
bade eventualforpligtelser og andre forpligtelser, som Selskabet muligvis har i forhold til de underliggende for-
pligtelser. Forvalter skal i den forbindelse tage hensyn til profilen for Selskabets investorgrundlag, herunder
investortype, investeringernes relative stgrrelse og de indlgsningsbetingelser, der gaelder for disse investerin-

ger.

Gennemfgrer og til enhver tid har hensigtsmaessige ordninger og procedurer til maling af likviditeten med det
formal at vurdere de kvantitative og kvalitative risici i positioner og i tilsigtede investeringer, som har en vaesentlig
indflydelse pa likviditetsprofilen for Selskabets aktivportefalje, sa deres indvirkning pa den samlede likviditets-
profil kan males korrekt. De anvendte procedurer skal sikre, at forvalteren har den relevante viden og forstaelse
af likviditeten af de aktiver, som Selskabet har investeret i eller har til hensigt at investere i, herunder i givet fald
omfanget af handel og prisernes faglsomhed og /eller de enkelte aktivers spredning under normale og ekstraor-

dineere likviditetsforhold.

Overvejer og gennemfgrer de redskaber og ordninger, herunder seerlige ordninger, der er ngdvendige for at
styre likviditetsrisikoen for Selskabet. Forvalter identificerer de forhold, hvorunder disse redskaber og ordninger
kan anvendes under bade normale og ekstraordinegere forhold, idet alle Selskabets investorer sikres en retfeerdig
behandling. Forvalteren ma kun anvende sddanne redskaber og ordninger under disse forhold, og hvis der er

foretaget passende lovpligtig offentliggarelse.

Medtager passende eskaleringsforanstaltninger i deres likviditetsstyringssystem og —procedurer til at imgdega

forventede eller reelle likviditetsproblemer eller andre ngdsituationer for Selskabet.

Overvager overholdelsen af Selskabets angivne likviditetsrisikograenser og skal, hvor graenserne overskrides,
eller hvor det er sandsynligt, at de vil blive overskredet, vurdere, hvilke kreevede eller ngdvendige forholdsregler

der skal tages, og straks reagere med underretning til ledelsen.

Foretages regelmaessige stresstests under normale og ekstraordinaere likviditetsforhold, hvilket giver mulighed
for at vurdere Selskabets likviditetsrisiko. Forvalteren skal handle i investorernes interesse, for s vidt angar
resultatet af en stresstest. Stresstestene skal gennemfgres pa grundlag af palidelige og aktuelle oplysninger
udtrykt kvantitativt eller, hvor dette ikke er hensigtsmaessigt, udtrykt kvalitativt, og i givet fald simulere likviditets-
knaphed i aktiverne i Selskabet og atypiske indlgsningsanmodninger. Derudover skal stresstesten deekke mar-
kedsrisici og virkninger, der eventuelt opstar som fglge heraf, herunder pa marginbetalinger, krav til sikkerheds-

stillelse eller kreditlinjer, og gare rede for veerdianseettelsesfglsomhed under stressbetingelser.
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20.3.8

20.3.9

20.4

20.4.1

20.4.2

20.4.3

20.4.4

20.45

20.5

20.5.1

20.5.2

20.5.3

Tilpasser investeringsstrategien, likviditetsprofilen og indlgsningspolitikken for Selskabet, saledes at investo-
rerne har mulighed for at indlgse deres investeringer pa en made, der er forenelig med den retfeerdige behand-
ling af alle Selskabets investorer og i overensstemmelse med Selskabets indlgsningspolitik og forpligtelser. Ved
vurdering af tilpasningen af investeringsstrategien, likviditetsprofilen og indlgsningspolitikken skal forvalteren
ogséa tage hensyn til disse indlgsningers indvirkning pa de underliggende priser eller spredning af Selskabets

individuelle aktiver.

Dokumentere at likviditetsstyringspolitikker og —procedurer gennemgas mindst en gang om aret og opdaterer

dem med eventuelle eendringer eller nye ordninger.
Overordnede forudseetninger for likviditetsstyring

Udgangspunktet for likviditetsstyringen er skabelse af en Igbende drift med positive pengestramme, hvor der
kontinuerligt og malrettet arbejdes mod malsaetningen om, at skabe en Igbende positiv udvikling pengestrgm-

mene.

Aktivportefgljen er langsigtet boligejendomsinvestering, hvor det primaere fokus er lgbende investering i og op-
timering af den erhvervede boligejendom. Der vil sadledes som udgangspunkt ikke blive foretaget lgbende kab

og salg af aktivportefgljen, da der som udgangspunkt kun er planlagt at erhverve ét aktiv.

Der er ingen Igbende udlodninger til aktionaererne, og de opbyggede likvide midler indestar pa Selskabets bank-
konti. Positiv likviditet som er stgrre end vurderet ngdvendigt for de Igbende forpligtelser placeres som udgangs-

punkt ikke, men vil indgd i det daglige likviditetsberedskab.

Likviditetsniveauet skal veere tilstreekkeligt til at handtere driftsmaessige udsving. For at kunne handtere drifts-
meessige udsving vurderes det at likviditetsreserven bgr ligge stabile i interval mellem 5 og 10 procent af de

arlige bruttoindtaegter.

Likviditetsreserven forsgges sa vidt muligt, at skal besta af kassebeholdning/bankindestdende, en kassekredit

eller anden treekningsret.
Likviditetsmeessige procedurer i forbindelse med ejendomsinvestering

Der udarbejdes i forbindelse med erhvervelsen af ejendom en gkonomisk beregning baseret pa bade aktuelle,
potentielle og markedsmaessige forudseetninger. Den gkonomiske beregning danner grundlaget for beslutnings-

grundlaget for investeringen og ligeledes budgetmateriale for de kommende 3 regnskabsar.

Forvalteren skal pase og efterpreve den gkonomiske beregning, for at sikre at det likviditetsmaessige grundlag
er til stede. Det skal ligeledes péses, at der som udgangspunkt skal veere likviditetsmaessigt overskud pa inve-
steringstidspunktet. Dette kan dog afviges i tilfeelde af, at de skonomiske beregninger paviser, at der inden for
neermeste fremtid vil veere likviditetsmaessigt overskud, samtidig med at likviditetsniveauet indtil dette opnas, vil

veere tilstraekkeligt og hensigtsmaessigt i forhold til Selskabets forpligtelser.

Det er hensigten, at en negativ udvikling pa aktivets vaerdi ber modsvare en positiv udvikling pa passiver.
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20.5.4

20.5.5

20.5.6

20.5.7

20.6

20.6.1

20.6.2

20.6.3

20.6.4

20.6.4.1

20.6.4.2

Der skal til enhver tid sgrges for, at der ved erhvervelse af aktiver med anvendelse af gearing, er en passende
afdragsprofil pa finansieringen, séledes at en del af en eventuel negativ udvikling i aktivets veerdiansaettelse

modsvarer en positiv udvikling pa passivsiden.

Hensigten med en afdragsprofil p& optaget lanefinansiering er ydermere muligheden for at ge muligheden for,

at Selskabet eventuel kan fa adgang til yderligere likviditet om ngdvendigt.

Ved laneoptagelse er den fastforrentede periode fastsat til minimumsperiode 5 &r. Dog kan den valgte fastren-
teperiode fastleegges under hensyn til det aktuelle renteniveau i forhold til den forventede markedsmaessige

udvikling eller af hensyn til udlgbsdatoen pa tidligere laneoptagelse.
Den gkonomiske beregning skal fremleegges og godkendt af bestyrelsen far erhvervelsen af et aktiv.
Likviditetsstyringssystemer og -procedurer

| forleengelse af at Selskabet erhverver en ejendom, paser forvalteren at likviditetsstyringsprocesser foretages
lzbende og betryggende, saledes at likviditetsniveauet er hensigtsmaessigt i forhold til de har indgaet forpligtel-
ser. Likviditetsstyringssystemer og —procedurer vil blive foretaget bade pa ejendommens likviditetsniveau og

den relative likviditet af AlIF’ens aktiver og passiver.

Den relative likviditet af Selskabets aktiver og passiver foretaget Igbende og ved aendringer i markedsrisici eller
—faktorer. Dog mindst én gang arligt i forbindelse med veerdiansaettelsen af Selskabets aktiver. Dette anses for

passende og tilstreekkeligt med hensyn til indlgsningsbetingelserne.

Ejendommens likviditetsniveau og alle forpligtelser, der har veesentlig indflydelse pa likviditeten vil blive lgbende
overvaget. Grundlaget for overvagning vil blive baseret pa det aktuelle budget, som er udarbejdet i samarbejde

mellem ejendomsadministrator og forvalteren.
Kontrol og overvagning af likviditetsniveau foretaget med falgende hyppighed:
Ugentligt.

Forvalteren modtager ugentlig rapport fra eiendomsadministrator om likviditetsniveauet, indeholdende samlede
ugentlig transaktioner opdelt pa indtaegt- og udgiftsniveau. Dette sammenholdes med budgetstyringen, for at

pase at likviditetsniveauet er tilstreekkeligt og hensigtsmaessigt i forhold til de underliggende forpligtelser.

Der foretages en opfglgning pa det aktuelle likviditetsniveau, hvor der bliver udfgrt opfelgning pa ugens omkost-
nings- og lejeniveau, og ligeledes foretages opfalgning pa fremtidig indteegtsgrundlag/lejeniveau mht. udlejnin-

ger og opsigelser.

Kvartalsvis.

21



20.6.4.3

20.7

20.71

20.7.2

20.7.2.1

20.7.2.2

20.7.2.3

20.7.2.4

20.7.2.5
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Kvartalsvis modtager forvalteren kvartalsrapport fra ejendomsadministrator, hvor de samlede kvartals transak-
tioner er specificeret vedrgrende det aktuelle likviditets-, indteegts- og omkostningsniveau. Den risikoansvarlige
udarbejder en specificeret kvartalsrapport, baseret pa faktuelle transaktioner sammenholdt med budgetterede.
Veaesentlige afvigelser eller faktorer, der har veesentlig indflydelse pa likviditeten skal noteres, papeges og ind-
berettes til bestyrelsen ved farst kommende bestyrelsesmgde. Ligeledes skal relevante procedurer og anbefa-

linger, som evt. kan minimere likviditetsrisikoen iveerksaettes/indstilles til bestyrelsen om ngdvendigt.
Arligt.

Forvalteren indrapporterer en arlig sammenfattet rapport pd baggrund af de seneste 4 kvartalers resultater og
likviditetsniveau. Den sammenfattede rapport, arets resultat og den arlige veerdianseettelse af Selskabets akti-
ver vil danne grundlaget for den kommende periodes budget og forventninger til det kommende budgetar. Som
bilag til rapporten vedleegges en oversigt over Selskabets aktuelle aktiver, 1an, restgeeld- og lgbetid og mar-
kedsveerdien af aktiver med en vurdering af de finansielle risici i tilfaelde af aendringer i markedsrisici eller fald i

aktivernes veerdiansaettelse.

Den risikoansvarlige skal pa baggrund af den sammenfattede rapport danne en arlig indberetning og indstilling
af anbefaling om eventuelle tilpasninger af investeringsstrategi, likviditetsprofil og indlgsningspolitik til bestyrel-

sen, sdledes at bestyrelsen kan treeffe beslutning om ngdvendige tilpasninger for den kommende periode.
Procedurer i forbindelse med stresstest

Den likviditetsstyringsansvarlige skal i forbindelse med den arlige sammenfattede rapport, foretage stresstest
under normale og ekstraordineere likviditetsforhold, hvilket giver mulighed for at vurdere Selskabets likviditets-

risici.
Stresstestene skal:

Gennemfgres pa grundlag af palidelige og aktuelle oplysninger udtrykt kvantitativt eller, hvor dette ikke er hen-

sigtsmaessigt, udtrykt kvalitativt.
Simulere likviditetsknaphed i aktiverne i Selskabet og atypiske indlgsningsanmodninger.

Daekke markedsrisici og virkninger, der eventuelt opstar som fglge heraf, herunder pa marginbetalinger, krav til

sikkerhedsstillelse eller kreditlinjer.
Ggre rede for veerdianseettelsesfalsomhed under stressbetingelser.

Gennemfgres arligt i forbindelse med veerdiansaettelsen. Dog skal stresstest ogsad gennemfares i tilfeelde af at
der indtraeffer ekstraordinsere omstaendigheder, idet der tages hensyn til Selskabets investeringsstrategi, likvi-

ditetsprofil, investortype og indlgsningspolitik og mindst en gang om aret.

Indlgsning af obligationerne
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211

21.2

213

21.3.1

21.3.2

214

Obligationerne forfalder til indfrielse den 31. december 2039, pa de i obligationsvilkarene anfarte vilkar, hvis de

ikke forinden er indfriet.

Indfrielse af obligationerne, helt eller delvist, fra obligationsejernes side kan kun ske ved skriftligt varsel pa
mindst 30 dage til virkning pr. den 1. juni 2025 eller til virkning pr. den 1. juni 2032, og dette p& de i obligations-
vilkarene angivne vilkar. | gvrigt kan indfrielse fra obligationsejers side kun ske i henhold til de seerlige forhold,
der ggr sig geeldende i forbindelse med en eventuel misligholdelse fra Selskabets side eller ved eendring i Sel-

skabets risikorammer, jf. ovenfor.

Obligationsejers opsigelse til virkning pr. den 1. juni 2025 eller til virkning pr. den 1. juni 2032, sker til fglgende

veerdiansaettelse.

Obligationer indfries til kurs 100 med tilleeg af palgbende men ikke betalte renter indtil tilbagebetalingstidspunk-
tet.

Evt. skyldige belgb, gebyrer m.v.

Anmodning om indfrielse afgives skriftligt direkte til Selskabets forvalter som falger:

Nordens Management A/S
Strandboulevarden 89, 1
DK-2100 Kgbenhavn @
Att.: Kundeservice,

eller via e-mail til info@nordens.dk
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21.6

21.7

22

22.1

22.2

2221

22211

22.21.2

22.3

2231

Safremt Selskabet ikke har tilstraekkelig kapital til forsvarligt og lovligt og inden for sine risikorammer at kunne
foretage indfrielse, vil der ske delvist indfrielse pro rata for de, der métte gnske dette. Af hensyn til ligebehandling
af obligationsejerne kan Selskabet udseette indfrielsen, indtil Selskabet har realiseret de til indfrielsen ngdven-

dige aktiver eller alternativt har skabt den forngdne likviditet til indfrielsen, dog ikke ud over 12 maneder

Indfrielse af obligationerne, helt eller delvist, fra Selskabets side kan — uden begrundelse - ske pa enhver bank-
dag pa falgende vilkar. Selskabet har ret til at genudbyde obligationerne i markedet under iagttagelse af geel-
dende ret. Obligationer indfries til kurs 100 med tilleeg af akkumulerede renter indtil tilbagebetalingstidspunktet.
Der udbetales en overkurs svarende til 50 % af Selskabets egenkapital fordelt forholdsmaessigt mellem de

10.000 udstedte obligationer og baseret pa nedenstaende forudsaetninger.

Overkursen svarende til 50 % af Selskabets egenkapital skal fordeles forholdsmeessigt mellem de faktisk ud-
stedte obligationer med en nominel styk starrelse pA DKK 5.000 (50 % af egenkapitalen / faktiske udstedte

obligationer).

Gebyrer og omkostninger med angivelse af de maksimale belgb, som direkte eller indirekte afholdes af

investorerne.

Gebyrer og omkostninger er omdelt i direkte og indirekte omkostninger, og er saledes opgjort som fglger:
Direkte omkostninger

Engangsomkostninger far eller efter investeringen.

Ved kontant erleeggelse af tegningssummen afholdes ingen direkte omkostninger af investor. Erlaegges teg-
ningssummen successivt i 12 rater vil betalingsaftalen blive tillagt et kontraktgebyr p& DKK 500 samt admini-
strationsgebyrer pa DKK 25 pr. rate. Dette belgb afregnes til forvalteren i forbindelse med handtering af beta-

lingsaftalen, og er ikke en del af investors kapitalforpligtelse overfor Selskabet.

Ved misligholdelse af en evt. indgaet betalingsaftale paregnes et misligholdelsesgebyr pa DKK 500, og afregnes

til forvalteren/modregnes i indbetale belgb. Dette er ikke en del af investors kapitalforpligtelse overfor Selskabet.
Indirekte omkostninger

Arlige omkostninger til forvaltning svarende til 2 % af den samlede nominelle udstedelse pa kr. 50.000.000, dog

maksimalt DKK 1.000.000. Belgbet indeholder afholdelse nedenstaende udgifter til revision og depositar.
Arlige omkostninger til revision : DKK 20.000

Arlige omkostninger til depositar : DKK 120.000

Samlede omkostninger forbundet med udbud svarende til maksimalt 20 % af den samlede udstedelse. Hono-

raret er opdelt i et fast og variabelt honorar. Det faste honorar udggr DKK 2.500.000. Det variable honorar
beregnes som et succes fee og udggr DKK 750 pr. solgt obligation.
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251

25.2

25.3

254

En beskrivelse af, hvordan forvalteren sikrer, at alle obligationsejere behandles retfeerdigt.

Forvalteren har etableret forretningsgang for handtering af interessekonflikter for at beskytte obligationsejerne

mod forskelsbehandling eller mod at forvalteren handler mod obligationsejernes eller Selskabets interesser.

Forvalteren paser, at investorerne ikke forskelsbehandles, at kgbs- og indlgsnings-/salgskurser er ens for alle
investorer, m.v., og at Selskabets vedtaegter, obligationsvilkar, investoroplysninger, vaesentlig investorinforma-

tion overholdes.

Ingen obligationsejere har seerlige rettigheder, og Selskabet eller forvalteren forskelsbehandler saledes ikke

sine obligationsejere.

Den seneste arsrapport som omhandlet i § 61

Selskabet er nystiftet i forbindelse med neervaerende udbud af obligationer, og selskabskapitalen ved stiftelsen
udger DKK 500.000. Der foreligger ingen historiske regnskabsdata for Selskabet, da der ikke har veeret tidligere

aktiviteter i Selskabet. Der er forud for udbuddet af obligationer ej heller erhvervet ejendom.

Proceduren og betingelserne for udstedelse og salg af obligationer.

Selskabet udsteder med virkning fra obligationernes faktiske udstedelse op til 10.000 obligationer & DKK 5.000,
svarende til en udstedelse pa i alt nominelt DKK 50.000.000 i overensstemmelse med det i Selskabets vedteeg-
ter, Vaesentlig Investorinformation, naervaerende investoroplysninger samt i obligationsvilkarene anfgrte. Enhver
fysisk eller juridisk person, der erhverver obligationer, skal minimum kgbe én (1) obligation svarende til nominelt
DKK 5.000. Obligationerne udstedet til kurs 100. Enhver, der er bosiddende i Danmark, kan erhverve obligatio-

ner. Obligationerne retter sig ikke til udleendinge.

Obligationerne forfalder til indfrielse den 31. december 2039, pa de i obligationsvilkarene anfarte vilkar, hvis de

ikke forinden er indfriet.

Indfrielse af obligationerne, helt eller delvist, fra obligationsejernes side kan i gvrigt ske ved skriftligt varsel pa
mindst 30 dage til virkning pr. den 1. juni 2025 eller til virkning pr. den 1. juni 2032, og dette pa de i obligations-
vilkarene angivne vilkar. | gvrigt kan indfrielse fra obligationsejers side kun ske i henhold til de seerlige forhold,
der ger sig geeldende i forbindelse med en eventuel misligholdelse fra Selskabets side eller s&endring af selska-

bets risikorammer.

Kgb af obligationerne kan ske fem (5) hverdage efter offentliggarelse af dokument indeholdende lovpligtige
investoroplysninger (herefter bengevnt Investoroplysningerne), samt offentligggrelse af veesentlig investorinfor-
mation (herefter benaevnt Vaesentlig Investorinformation), begge i henhold til Lov om forvaltere af alternative
investeringsfonde og bekendtggrelser samt Forordning 231/2013, og indtil samtlige obligationer er kgbt, dog
senest 12 maneder efter offentliggarelse af informationen. Safremt samtlige obligationer ikke er kabt ved udlg-
bet af de 12 maneder, er Selskabet berettiget til at fortseette udbuddet mod behgrig offentliggarelse af nye

dokumenter, Salgsperioden kan til enhver tid kan indstilles diskretionaert fra Selskabets side.
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25.10

26

26.1

27

27.1

Kgb af obligationerne kan ske ved indsendelse pr. e-mail eller indlevering af aftale om erhvervelse til Selskabets
forvalter. Alternativt, kan der rettes telefonisk henvendelse til forvalterens kundeservice pa tif. 35 43 38 00. Ved
mundtligt kgbstilsagn vil obligationskagber og obligationsejer efterfglgende via e-mail eller e-boks modtage en
skriftlig bekrzeftelse pa kab af det gnskede antal obligationer sammen med Investoroplysningerne og Veesentlig
Investorinformation. Indbetaling af den samlede kabesum eller indbetaling af den farste rateindbetaling, jf. ob-

ligationsvilkarene, vil blive anset som en endelig accept af aftale om det gnskede antal obligationer.

Udstedelse og salg af obligationer sker i overensstemmelse med reglerne i Lov om forvaltere af alternative
investeringsfonde, m.v., selskabsloven, veerdipapirhandelsloven, udstederreglerne m.v. samt Selskabets egne
procedurer herfor, herunder i forhold til udarbejdelse af beslutningsopleeg, bestyrelsesgodkendelse, generalfor-

samlings-godkendelse, udarbejdelse af udbudsdokumenter, osv.

Udstedelsen og salg af obligationer ma kun markedsfgres overfor detailkunder i Danmark, og alle investorer
skal have udleveret et dokument med Veesentlig Investorinformation. Formen og indholdet af dokumentet skal
udarbejdes i overensstemmelse med bekendtggrelsen om form og indhold af et dokument, der indeholder vae-

sentlig investorinformation for alternative investeringsfonde.

Ved kgb af obligationer i Selskabet skal kgberen have oplysninger om prisen ved udstedelsen, vedteegter med
vilkar for obligationerne, herunder investeringspolitik og risikoprofil. Vilkarene indeholder ligeledes bestemmel-
serne om Selskabets udstedelse af obligationer og bestemmelser for indlgsning af obligationsejernes obligati-
oner. Obligationerne i Selskabet er unoterede, og kan derfor kun omsaettes, safremt obligationsejer kan finde
en anden kgber. Obligationerne i Selskabet er saledes illikvide, hvilket indebaerer, at markedsvaerdien i perioder

kan ligge under den indre veerdi.
Selskabet kan veere behjeelpelig med at finde kgbere til obligationerne.

Det er forvalters pligt, at sikre at Selskabet overholder de rammer, der er fastlagt pa baggrund af vedtsegterne

og obligationsvilkarene.

Selskabets seneste indre vaerdi eller markedspris pr. obligation

Obligationerne & nominelt DKK 5.000 per styk udbydes til kurs 100. Der tilleegges intet handelsgebyr.

Selskabets historiske resultater, hvis sadanne er tilgaengelige.

Selskabet er nystiftet i forbindelse med nzerveerende udbud af obligationer, og der foreligger saledes ingen
historiske regnskabsdata for Selskabet, da der ikke har veeret tidligere aktiviteter i Selskabet. Der er forud for

udbuddet af obligationer ej heller erhvervet ejendom.
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28.1

28.2

28.2.1

28.2.2

28.2.3

28.2.4

28.2.5

28.3

28.4

28.5

28.6

En beskrivelse af hvordan og hvornar oplysningerne omfattet af 8§ 64 og 65 offentliggaeres.

Selskabet er forpligtet til at offentliggare oplysningerne omfattet af § 64 og 65 i Lov om forvaltere af alternative

investeringsfonde m.v.
Oplysninger som skal offentliggares omfatter:

Andelen i procent af aktiverne i Selskabet, som pa grund af deres illikvide natur er omfattet af szerlige foran-

staltninger.

Alle nye ordninger til styring af Selskabets likviditet.

Selskabets aktuelle risikoprofil og de risikostyringssystemer, som forvalteren benytter til at styre Selskabets
risici.

Enhver sendring af det maksimale gearingsniveau, som forvalteren kan benytte pa vegne af Selskabet, og en-
hver ret til at genanvende stillet sikkerhed eller anden garanti stillet i henhold til den aftale, der muligger gearin-

gen.
Det totale belgb, som Selskabet er gearet med.

Selskabet offentligger mindst én gang arligt, hver den farste maned i aret, disse oplysninger pa hjemmesiden

www.nordens.dk.

Andring af Selskabets risikoprofil kreever beslutning truffet af generalforsamlingen efter indstilling fra forvalte-
rens bestyrelse. Obligationsejerne skal have mulighed for indlgsning forud for ikrafttreeden af sddanne aendrin-

ger og skal underrettes direkte herom via e-mail/e-boks eller brev.

Beslutning om aendring af risikorammerne kan foretages af bestyrelsen. Forvalteren skal senest 8 hverdage
efter, at der er truffet beslutning om gendring i risikorammerne, underrette investorerne direkte om gendringerne
via e-mail/e-boks eller brev samt offentliggere sendringerne. Zndringerne kan tidligst treede i kraft efter at Sel-

skabets obligationsejere har haft mulighed for at fa indlast deres obligationer.

Alle overskridelser vedrgrende Selskabets investerings- og risikorammer skal offentligggres pa hjemmesiden

senest 8 hverdage efter, at overskridelse har fundet sted.
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