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REFIMACAP

1. FORMAL

Refima Credit Plus (Refima Capital Partners A/S) ("Selskabet”) er et specialiseret investeringsselskab med
fokus pa investering i virksomhedsobligationer. Selskabet kan gere brug af gearing samt valuta- og
renteafdaekning for at opna et hajere risikojusteret afkast.

2. BESTYRELSEN

Bestyrelsen udpeges for et ar ad gangen i overensstemmelse med Selskabets vedtaegter. Bestyrelsen kan
inden for rammerne af vedtaegterne a&ndre risikorammer og investeringsstrategi.

3. FORM, TILSYN OG FORVALTNING

Selskabet er et aktieselskab og registreret som alternativ investeringsfond ("AIF”) hos Finanstilsynet.

Selskabet har indgaet en forvaltningsaftale med Refima Capital Management A/S ("Forvaltningsselskabet”),
der er registreret som forvalter af alternative investeringer hos Finanstilsynet, og som ledes ligeligt af
partnerne Sgren Eriksen og Nicolai Wenck von Wenckheim. Forvaltningsselskabet varetager den daglige
ledelse af Selskabet, herunder udferer og eksekverer investeringsstrategien, som angivet i det til enhver tid
geeldende prospekt, samt aktivt forsgger at finde nye egnede aktionzerer til Selskabet.

4. SELSKABSOPLYSNINGER

Selskabet

Managementselskab

Depotselskab

Revisionsselskab

Adm. selskab

Ejerbog og afvikling

Forsikringsselskab

Myndighed

Refima Credit Plus
(Refima Capital Partners A/S)

c/o Refima Capital Management A/S

Toldbodgade 51B, st.
1253 Kgbenhavn K, Danmark

Refima Capital Management A/S

Toldbodgade 51B, st.
1253 Kgbenhavn K, Danmark

Nordea Danmark,
Gregnjordsvej 10

2300 Kgbenhavn, Danmark
Deloitte Revisionsselskab
Weidekamps gade 6

2300 Kgbenhavn S, Danmark
PandaConnect A/S
Sydmarken 32A

2860 Sgborg, Danmark

VP SECURITIES A/S
Weidekampsgade 14
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Lloyds Insurance Company
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5. INVESTERINGSFILOSOFI OG -RAMMER

Selskabet er aktivt forvaltet med en investeringshorisont pa minimum 5 ar. Investeringsomradet er
virksomhedsobligationer med prioriteret praeference for Skandinavien, Nord- og Centraleuropa. Selskabets
midler investeres i en basisportefelje, typisk 20-40 forskellige obligationsudstedelser, som sgges spredt pa
ratings, kapitaltyper (senior og efterstillet kapital) og sektorer. Der vil kunne investeres i Investment Grade
obligationer, High Yield obligationer, obligationer uden rating, forskellige typer af senior obligationer og
efterstillede obligationer (hybrid, ansvarlig og RT1/AT1 kapital). For at @ge afkastet kan egenkapitalen geares
via repoforretninger, terminsforretninger og/eller ldneoptag. Gearing gennem repoforretninger kan alene
ske gennem eksponering i udstedelser som pa repotransaktionstidspunktet har en Investment Grade rating
hos S&P, Moody's, Fitch eller Scope rating bureauer. Eksisterende repoforretninger, hvor en underliggende
obligation matte miste Investment Grade rating, kan dog forlaenges, idet positionen ikke ma gges. Placering
af gearede/lanefinansierede midler vil primaert ske i udstedelser fra nordiske og europaiske lande.
Gearing/lanefinansiering beregnes som forholdet mellem geeld og egenkapital (geeld/egenkapital) og kan
variere mellem 0-3 gange egenkapitalen. Gearing/lanefinansiering ma ikke aktivt @ges ud over dette niveau.
Safremt gearingen gges som fglge af ekstraordinaere markedsbevaegelser ma gearing/lanefinansiering dog
udgere op til 5 gange i en periode op til 6 maneder fra overskridelse af 0-3 gange gearing. | denne periode
ma gearingen ikke aktivt gges pa noget tidspunkt indtil gearingen igen er mellem 0-3 gange.

Der skal til enhver tid veere et likviditetsberedskab og spredning i portefgljen. Der allokeres efter interne
vejledende retningslinjer om et likviditetsberedskab pa minimum 20% i forhold til Selskabets gearede
investeringer (likviditetsberedskab beregnes som fri likviditet, likviditet til sikkerhedsstillelse (haircut,
sikkerhedskonto), uudnyttet kreditfacilitet og ikke beldnte repo-bare obligationer), mens der i forhold til
punktrisiko allokeres med maksimum vaegt i en enkelt fondskode (i forhold til egenkapitalen), som pa
allokeringstidspunkt maksimalt ma udggre:

Veegt 100% Udstedelser med rating fra Moody's fra Aaa til A3
Udstedelser med rating fra S&P fra AAA til A-

Veegt 25% Udstedelser med rating fra Moody's fra Baa1 til Baa3
Udstedelser med rating fra S&P fra BBB+ til BBB-

Veegt 10% Udstedelser med rating under Investment Grade eller ingen rating
Markedsudviklingen kan medfere, at positioner efterfalgende overskrider disse graenser i hvilket tilfeelde,

positionen ikke ngdvendigvis skal nedbringes.

Op til 10% af Selskabets egenkapital kan investeres i andre typer aktiver end obligationer (geelder ikke rente-
og kredit-derivater).

Selskabet ggr som udgangspunkt brug af renteafdaekning, idet renterisiko kan justeres indtil +/- 150% af
rentefglsomheden pa Selskabets aktiver. Der kan ligeledes gares brug af kreditafdeekning, idet kreditrisiko
kan justeres indtil +/- 100% af kreditrisiko (malt pa spaendrisiko) af Selskabets aktiver.

Selskabets hovedvaluta er DKK. Nettoeksponering mod andre valutaer end DKK og EUR (primaert USD, NOK,
SEK, NOK, CHF og GBP) ma samlet udgere maksimalt 50% af egenkapitalen. Repoforretninger (gearing)
etableres altid i samme valuta som underliggende aktiv.
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Selskabet kan, som led i sin investeringsstrategi, fravige den overordnet strategi og anbringe Selskabets
midler, helt eller delvist, i korte likvide midler, indtil markedsforholdene igen berettiger en viderefgrelse af
den overordnede investeringsstrategi.

For information omkring negletal henvises til selskabets manedsrapport eller til refimacap.dk.

6. AFKAST

Selskabets formal er at skabe et absolut afkast pa 8-13% pa. (efter omkostninger) over en lgbende periode
pa 5 ar (dette formal er ingen garanti og de faktiske resultater kan afvige herfra). Afkast fastsaettes som den
effektiv rente pad de enkelte obligationer i Selskabets portefelje samt forventede effekt af realiserede
kursgevinster/tab i forbindelse med realisation af positioner. Se i gvrigt dokument med Central Information
(PRIIP KID).

/. BENCHMARK

Selskabet har intet benchmark, men afkastet i portefeljen vil som pejlemaerke bedst kunne sammenlignes
med et europaeisk High Yield indeks som eksempelvis Bloombergs 'Pan-European High Yield Index'.

8. HORISONT OG RISIKO

Selskabet henvender sig til investorer med en investeringshorisont over 5 ar. Investering i Selskabet er ikke
hensigtsmaessig eller egnet for alle investorer, men henvender sig alene til professionelle og
semiprofessionelle formuende investorer, som s@ger mulighed for et attraktivt afkast, men som samtidig kan
acceptere risikoen for kurstab.

Selskabets risiko klarificeres som 4 pa en risikoskala fra 1 til 7 opgjort i henhold til angivelserne i delegerede
EU for-ordning 2017/653 af 8. marts 2017 og 2021/2268 af 6. september 2021. Se i gvrigt dokument med
Central Information (PRIIP KID).

Investering i Refima Credit Plus (Refima Capital Partners A/S) er forbundet med en raekke risici, som bl.a. kan
henfares til investering i virksomhedsobligationer, og som kan medfare kursudsving og tab for investorer.
Fglgende er ikke udtammende, men en opsummering af vigtige risici, som investor bgr ggre sig fortrolig med
inden sin investering: Markedsrisiko er den risiko, der er forbundet med svingninger i de makrogkonomiske
forhold og svingninger i de generelle finansielle markeder. Hvis det generelle kreditspaende @ges, pavirker
det, alt andet lige, de fleste obligationer i markedet. Kreditspaendsrisiko er risikoen for, at kreditspaendet
@ges pa den enkelte obligation, eller pa en specifik del af markedet. Er den samlede kreditspandfalsomhed
eksempelvis 3 vil en spandudvidelse pa 100bp, ved uzndret rente, betyde et kurstab pa -3%.
Kreditspaendrisikoen vil som oftest kunne relateres til en af nedenstaende risici. Kreditrisiko er relateret til
en virksomheds evne til at betale kuponrenter og indfri deres obligationer; ultimativt kan kreditrisikoen
udvikle sig til en konkursrisiko. Konkursrisiko for High Yield udstedelser er, alt andet lige, hgjere end for
Investment Grade udstedelser. Kapitalstuktursrisiko relaterer sig til, at en fordrings placering i
kapitalstrukturen vil have betydning for evt. krav i forbindelse med mislighold eller konkurs. Efterstillede
obligationer vil, alt andet lige, have lavere konkursdividende i forhold til senior obligationer. Call risiko
relaterer sig til, at efterstillede obligationer ofte har indbygget mulighed for fertidsindfrielse (call). Farste call
dato bliver som oftest anvendt i forhold til bl.a. nggletalsberegninger. Nogle obligationer bliver dog ikke
indfriet til farste call, hvorfor obligationens karakteristika derved kan blive sendret, idet Igbetid og kupon som
oftest eendrer sig. Konvertering/nedskrivningsrisiko relaterer sig til, at AT1/RT1 (Additional-/Restricted Tier
) indeholder mulighed for at obligationshovedstolen, i tilfzelde af finansielt pres pa virksomheden, kan
nedskrives eller konverteres til aktier. Kuponrisiko relaterer sig til at kuponrenten pa efterstillede
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obligationer kan udskydes eller aflyses. Event/dokumentationsrisiko relaterer sig til at mange obligationer
indeholder mulighed eller krav om fgrtidsindfrielse, i forbindelse med sarlige handelser som eksempelvis
ejerskifte. Efterstillede obligationer kan yderlige veaere underlagt betingelser om, at obligationen kan
fortidsindfries i tilfeelde af andringer i skattemaessig behandling af obligation eller kuponer, sndring i
regnskabsreglerne eller rating bureauernes metodik. Safremt en obligation handler over fgrtidsindfrielses
kursen, kan investor lide tab ifm. fertidsindfrielsen. Valutarisiko opstar i forbindelse med obligationer eller
afdaekning i anden valuta end DKK eller EUR. Renterisiko relaterer sig til renterisikoen i den samlede
obligationsportefglje og renteafdaekning. Er den samlede rentefglsomhed (mod. varighed) eksempelvis 3, vil
en rentestigning pa 100bp ved uaendret kreditspaend, betyde et kurstab pa -3%. Likviditetsrisiko kan opst3,
fordi markedet for virksomhedsobligationer, under ekstraordinzere forhold, kan vaere sveert at handle i. Det
kan betyde, at obligationer ikke kan szelges eller at disse handler med starre spaend imellem kab- og
salgspriser. Ultimativt kan det betyde, at investors indfrielse af sin investering, af hensyn til gvrige investorer,
ma udskydes (se afsnittet om keb/salg af aktier). Modpartsrisiko er risikoen for, at en modpart for finansielle
instrumenter ikke kan opfylde sine forpligtigelser eller ikke gnsker at fortsaette sine transaktioner med
Selskabet. Gearingsrisiko relaterer sig til, at gearing kan medfgre foregede udsving i afkastet i savel positiv
som negativ retning.

Selskabet har ikke en malsaetning om at minimere eventuelle negative baeredygtighedsvirkninger, som
Selskabets investeringer matte have i relation til miljpmaessige, sociale og personalemaessige risici, idet der i
gvrigt henvises til erklering om de vigtigste negative baeredygtighedsvirkninger.

Potentielle investorer opfordres altid til at sege ekstern radgivning, herunder skatteradgivning, i forbindelse
med investering i Selskabet.

9. MINIMUMSINVESTERING

Minimumsinvestering i Selskabet er DKK 1.000.000.

10. VARDIANSATTELSE OG RAPPORTERING

Hver maned opger Forvaltningsselskabet Selskabets egenkapital per den sidste bankdag i maneden.
Aktiekursen beregnes efter indre vaerdi i forhold til aktiekapital, jf. vedtaegterne. Indre veerdi, aktiekurs og
manedsrapport med opgerelse af den forgangne maned samt forventninger til fremtiden, fremsendes i
umiddelbar forlaengelse af manedsafslutningen til Selskabets aktionaerer.

11. KOB/SALG AF AKTIER

Selskabets bestyrelse er frem til 13. marts 2030 bemyndiget til at forheje Selskabets aktiekapital ad én eller
flere gange indtil i alt nominelt DKK 500.000.000.

Der kan kgbes/tegnes aktier i Selskabet per ultimo hver maned, eller i sarskilt tilfeelde ved anden aftalt
skaeringsdato i forbindelse med Forvaltningsselskabets opgerelse af Selskabets indre vaerdi. Nar der
foreligger en underskrevet kgbs-/tegningsaftale om keb/tegning af aktier i Selskabet, vil kgbet i naevnte
raekkefolge ske ved kgb af 1) Selskabets eventuelle beholdning af egne aktier og 2) helt eller delvist ved
kapitalforhgjelse.

Selskabets bestyrelse er bemyndiget til, i en periode frem til 13. marts 2030, at lade Selskabet erhverve egne
aktier ved en samlet nominel veerdi pa op til 90% af aktiekapitalen, dog begraenset af den til enhver tid
geeldende lovgivning om aktieselskabers tilbagekeb af egne aktier. @nsker en aktionaer at afhsende sine
aktier, sker dette ved salg til Selskabet (til indre veerdi opgjort af Forvaltningsselskabet) per den sidste
bankdag i maneden. Salgsegnsker skal tilkendegives med 14 dages varsel.
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Safremt en aktionaers gnske om afhandelse ferer til et behov for realisering af veerdier eller anden pavirkning
af investeringsstrategien, vil Selskabet vaere berettiget til at udsaette tilbagekabet i op til 3 maneder, forudsat
at Selskabet, inden for gaeldende lovgivning, er i stand til at gennemfare tilbagekabet.

Kapitalforhgjelse og Selskabets kab/salg af egne aktier skal ske til aktiekurs opgjort af Forvaltningsselskabet.
| forbindelse med tegning og keb/salg af aktier, tilleegger Forvaltningsselskabet en omkostning svarende til
0,5% af den omhandlede kapital.

12. HAFTELSE

Selskabets aktionaerer haefter alene med deres indskud og haefter ikke derudover for Selskabets forpligtelser.

13. ADMINISTRATIONSOMKOSTNINGER OG HONORAR

Forvaltningsselskabet indgar og administrerer pa vegne af Selskabet, og for Selskabets regning, nedvendige
aftaler med primaere leveranderer af ydelser til Selskabet, herunder bl.a. pengeinstitut, depotselskab, VP,
administrationsselskab, revisor, Bloomberg og advokat. Forvaltningsselskabet afholder @vrige lgbende
omkostninger for Selskabet (i forbindelse med alm. daglig drift, herunder bl.a. lokaliteter, website,
markedsfering og repraesentation af selskabet) og opkraever herfor Selskabet et fast manedligt fee svarende
1 bp (0,01%) af egenkapitalen ultimo maneden fgr honorar. Summen af afholdte omkostninger til primaere
leverandgrer til Selskabet og fee svarende til 1 bp af egenkapitalen til Forvaltningsselskabet ma ikke overstige
2% af den arlige gennemsnitlige egenkapital.

Foruden ovenstaende betaler Selskabet et performancehonorar til Forvaltningsselskabet svarende til 15% af
det positive afkast i Selskabet, dog minimum 0,80% af den gennemsnitlig egenkapital. Afkast og honorar
opgeres og afregnes per ultimo hver maned pa baggrund af Selskabets aktiekurs og egenkapital opgjort af
Forvaltningsselskabet, og honoraret udgegres ved den sterste veerdi af a) 15% af positivt afkast og b)
1/12*%0,8% * egenkapital ultimo maneden. Opgerelsen af 15% af det positivt afkast er underlagt High
Watermark, saledes at Forvaltningsselskabet alene opkraever honorar for afkast én gang. Safremt der
nytegnes eller videresaelges egne aktier til en aktiekurs under eksisterende High Watermark, fortages
seerskilte honorarberegninger for disse aktier med hver enkelt tegnings- og/eller salgskurs som nyt
individuelt High Watermark. Forvaltningsselskabets honorar beregnes i dette tilfeelde som summen af
honorarberegningerne for hver enkelt tegnings- og/eller salgskurs. Virksomhedens eventuelle besiddelse af
egne aktier medregnes ikke i honorarberegninger fra og med maneden efter erhvervelse til og med
maneden, hvor de matte blive afhaendet, og i tilfeelde af delvis salg af aktier sker opgerelsen efter FIFO-
princippet.

Forvaltningsselskabet skal over tid arbejde for at @ge aktiekapitalen fra nye og eksisterende aktionaerer, samt
bista Selskabet ved kab/salg af egne aktier, samt eventuel tegning af ny kapital.

14. ARSRAPPORT, REVISION OG SKAT

Selskabets regnskabsar fglger kalenderaret. For hvert regnskabsar udarbejdes en arsrapport, som skal
opfylde den til enhver tid geeldende lovgivning herfor.

Arsrapporten revideres af mindst én statsautoriseret revisor, som valges pad generalforsamlingen.

Selskabet er omfattet af SEL § 3, stk. 1, nr. 19 og aktieavancebeskatningsloven §19, stk. 2., og Selskabets aktier
beskattes efter lagerprincippet.
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15. UDLODNING

Der finder ikke udlodning sted i Selskabet.

16. KOMMUNIKATION

Kommunikation til aktionaererne, herunder offentliggerelse af veerdianszettelse og manedsrapport, sker
direkte til de enkelte aktionzerer pa den af aktionarerne seneste oplyste elektroniske postadresse.
Aktionaererne kan altid give alle meddelelser til Selskabet ved elektronisk post til info@refimacap.dk.

17. BILAG

Jan Feb Mar Apr Maj Jun Jul Aug Sep Okt Nov Dec ATD/Arligt
2026 | 1,92% 1,08% -3,38% 3,06% 1,70% 0,55% 0,02% 0,25% 5,18%
2025 | 1,12% 1,65% -0,14% -1,61% 1,99% 0,79% 1,61% 0,73% 1,26% 0,82% -0,55% 0,51% 8,44%
2024 | 2,10% 0,80% 1,74% -0,27% 2,36% 047% 1,62% 1,44% 2,00% 1,24% 1,25% 1,19% 17,11%
2023 | 2,77% 0,80% -3,07% 0,34% 0,47% 043% 2,07% 0,45% 0,81% -0,66% 3,19% 4,23% 12,29%
2022 | -1,49% -4,58% 1,05% -0,62% -1,19% -6,74% 421% 0,28% -8,12% 1,72% 4,55% 0,95% -10,34%
2021 | 1,06% 1,91% 2,12% 1,99% 0,81% 1,54% 0,32% 0,87% 1,50% 1,68% -2,97%  2,42% 13,97%
2020 | -0,09% -3,03% -3536% 16,85% 481% 483% 1,79% 4,26% 0,07% 0,57% 8,34% 2,37% -4,76%
2019 | 3,17% 3,32% 0,38% 571%  -2,24% 489% 2,70% 0,06% 1,47% 1,73% 2,36% 3,09% 29,82%
2018 | 7,03% -2,96% -1,82% 1,37% -826% 1,42% 2,67% -038% -2,85% -16,02% -2,17% -2,36% -23,34%
2017 5,56% 4,05% 347% 4,62% 1,60% -0,13% 3,80% 0,40% 2,72% 5,32% 36,01%

Kilde: Refima Capital Managment
Note: Refima Credit Plus (Refima Capital Partners) (AlF) startede marts 2017

Risikonegletal | Refima Credit Plus | 31-08-2026

1ar 2ar 3ar 5ar
Credit Plus 7,33% 9,85% 12,89% 6,64%
Afkast (ann.) i .
EUR High Yield 3,61% 5,32% 7,60% 3,07%
. Credit Plus 5,46% 4,53% 4,70% 7,88%
Volatilitet (ann.) i ]
EUR High Yield 3,32% 2,93% 3,33% 6,23%
) Credit Plus 0,42 1,01 1,68 0,21
Sharpe Ratio i )
EUR High Yield -0,43 0,02 0,79 -0,31
Credit Plus -3,38% -3,38% -3,38% -17,00%
Max. Drawdown i )
EUR High Yield -2,15% -2,15% -2,15% -15,97%
. Credit Plus 10/12 20/24 30/36 46/60
Positive Maneder ) )
EUR High Yield 10/12 21/24 31/36 43/60

Kilde: Refima Capital Managment
Note: EUR3M bruges som proxy for den risikofrie rente til beregning af Sharpe Ratio
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