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Erklaering om ombytningsforholdet afgivet af uafhangig revisor

Til Finanstilsynet/Investorerne i Investeringsforeningen Nordea Invest Afdeling European Small Cap
Stars KL (opherende afdeling) og Afdeling European Stars KL (fortsaettende afdeling) under Investe-
ringsforeningen Nordea Invest

Indledning

BestyrelseniInvesteringsforeningen Nordea Invest harudpeget os som uathangig revisor, til at afgive
erkleering om ombytningsforholdet i henhold til bekendtgerelse nr. 681 af 17. juni 2014 om fusion og
spaltning afdanske UCITS § 9, stk. 1, i forbindelse med fusionen af Afdeling European Small Cap Stars
KL (opherende afdeling), med Afdeling European Stars KL (fortsattende afdeling) under Investe-
ringsforeningen Nordea Invest

Vores konklusion udtrykkes med hgj grad af sikkerhed.

Vores erklaering er udelukkende udarbejdet for at opfylde kravet i bekendtgerelse om fusion og spalt-
ning af danske UCITS §o9, stk. 1 og kan ikke anvendes til andre formal.

Ledelsens ansvar
Bestyrelsen haransvaret for fusionsplanen og fusionsredeggrelsen herunder de fastsatte vilkar og om-
bytningsforholdet.

Revisors ansvar

Det er vores ansvar at afgive erklaering om ombytningsforholdet jf. bekendtgerelse om fusion og spalt-
ning af danske UCITS §o, stk. 1.

Vi har udfert vores undersggelseri overensstemmelse med ISAE 3000 (ajourfert), "Andre erklaeringer
med sikkerhed end revision eller review af historiske finansielle oplysninger” samt de yderligere krav,
der er geldende i Danmark, med henblik p4 at opna hgj grad af sikkerhed for vores konklusion.

Vores revisionsfirma anvender International Standard on Quality Management 1, ISQM 1, som kraever,
at videsigner, implementererog driver et kvalitetsstyringssystem, herunder politikkereller procedurer
vedrgrende overholdelse af etiske krav, faglige standarder og geldende lov og gvrig regulering.

Vi har overholdt kravene til uathengighed og andre etiske krav i International Ethics Standards Board
for Accountants’internationale retningslinjer for revisorers etiske adfeerd (IESBA Code), der bygger pa
de grundlaeggende principperom integritet, objektivitet, professionel kompetence og fornegden omhu,
fortrolighed og professionel adfeerd samt etiske krav geeldende i Danmark.

Fusionsplanen

Bestyrelsen i Investeringsforeningen Nordea Invest har den 26. februar 2025 vedtaget en fusionsplan
om fusion af Afdeling European Small Cap Stars KL (opherende afdeling) med Afdeling European
Stars KL (fortsaettende afdeling) under Investeringsforeningen Nordea Invest. Ved fusionen overdra-
ges alle aktiver og forpligtelseri den ophegrende afdeling til den fortsaettende enhed.

Investorerne i den opherende afdeling vederleegges med et antal andele i den fortsaettende enhed.
Bytteforholdet erafbestyrelserne i de fusionerede afdelingerfastlagt pa grundlag af den indre veerdi af

de fusionerede enhederpd ombytningsdagen og opgjort i overensstemmelse med lov om investerings-
foreninger mv. og bekendtgerelse om fusion og spaltning af danske UCITS.
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Ombytningsforholdet

I overensstemmelse med fusionsplanen er ombytningsforholdet beregnet den 24. januar 2025 péa bag-
grund af den indre vaerdi den 26. juni 2025. Bytteforholdet er fastsat pa grundlag medlemmernes for-
mue opgjort til dagsverdi og antal cirkulerende andele:

European European Stars
Small Cap KL 1
Stars KL 1
(ophorende en- (fortsaettende en-
hed) hed)
Medlemmernes formue 48.735.674 408.956.699
Cirkulerende andele (antal 4 kr. 100) 312.499 4.216.590
Indre verdi pr. andel (medlemmernes formue/cirkulerende 155,954653 96,987542
andele)
Ombytningsforholdet er opgjort pr. 27. juni 2025 til 1,607986
European European Stars
Small Cap KL
Stars KL 2
(ophorende en- (fortsaettende en-
hed) hed)
Medlemmernes formue 17.455.955 205.395.972
Cirkulerende andele (antal 4 kr. 100) 111.679 3.037.985
Indre vaerdi pr. andel (medlemmernes formue/cirkulerende 156,304738 97,234177

andele)

Ombytningsforholdet er opgjort pr. 27. juni 2025 til 1,607508

Det udforte arbejde

Afdelingernes aktiver og forpligtelser fremgér af de interne regnskaber pr. 26. juni 2025 for henholds-
vis Afdeling European Small Cap Stars KL og Afdeling European Stars KL under Investeringsforenin-
gen Nordea Invest. De interne regnskaber er udarbejdet efter samme regnskabsprincipper som for-
eningens arsregnskab for 2024, der er forsynet med en revisionspétegning uden modificeret konklusi-
on. De interne regnskaber harindgiet i grundlaget for vores arbejde. Arbejdet har omfattet en gen-
nemgang af fusionsplanen og fusionsredegorelsen i henhold til lov om investeringsforeninger m.v. og
bekendtggrelse om fusion og spaltning af danske UCITS.

Ved vurderingen af afdelingernes dagsveerdi harvitaget stilling til, om de anvendte vardiansattelses-
metoder er passende efter omstaendighederne, og om de vasentlige forudsetninger giver et rimeligt
grundlag for veerdiansattelserne, samt stikprovevis testet de anvendte data og udferte beregninger. Vi
har endvidere efterregnet antallet af andele, som investorerne i den opherende afdeling modtageri
den fortsaettende afdeling baseret p indre veerdi pr. andel i de fusionerende afdelinger pa opgerelses-
dagen. Vi har derudover kontrolleret det overskydende kontantbelgb, der opstér som folge af ombyt-
ningen og vurderet om metoden beskrevet i fusionsplanen til opgerelse heraf er sagligt begrundet.

Det er vores opfattelse, at det udforte arbejde giver et tilstraekkeligt grundlag for vores konklusion.

Konklusion
Det er vores opfattelse, at:
1. devalgtekriterier til vaerdiansattelse afaktiver og passiver pd opgerelsestidspunktet svarertil
de kriterier, der skal anvendes ved vardiansattelse af aktiver og passiveri arsrapporten,
2. det kontante belgb, der udbetales pr. andel i den opherende enhed, er sagligt begrundet, og
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3. detfaktiske ombytningsforhold er korrekt i forhold til den opherende og den fortseettende en-
heds indre veerdier pé opgerelsestidspunktet, jf. bekendtgerelse om fusion og spaltning af
danske UCITS.

Hellerup, den 27. juni 2025
PricewaterhouseCoopers
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

Claus Christensen Michael E. Jacobsen
statsautoriseret revisor statsautoriseret revisor
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