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Offentligt

PRASENTATION AF
KIRSTEIN A/S

i
Kirstein A/S er en konsulentvirksomhed, der radgiver professionelle kunder om investeringer og
strategi. Kunderne er hovedsageligt pensionsselskaber, banker, kapitalforvaltere og @vrige
institutionelle investorer, der stiller krav om hgj analytisk kompetence, fleksibilitet og mal-
rettede lgsninger. Vi er et 100% uafhangigt selskab, der i kraft af lang erfaring og hgj
kompetence kan tilbyde kunderne skreeddersyede analyser og lgsninger baseret pa internt
udviklede modeller og databaser. Vesentligt er, at vi altid arbejder for kundens interesser.
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KIRSTEIN A/S

Kirstein A/S opererer inden for tre forretningsomrader, henholdsvis Search & Selection, Financial
Market Research og Investering & Pension. Hver afdeling bidrager med specialiseret viden, og
tilsammen skaber det en synergi, der giver os en enestaende mulighed for at tilbyde professionel og
verdiskabende radgivning til vores kunder. Dette ger Kirstein A/S til en unik investeringskonsulent.

HVEM ER VI?

Kirstein A/S blev etableret i 1993 af administrerende direktor
Jesper Kirstein. Efter naesten 20 ar i markedet har vi konsoli-
deret os som den fgrende finansielle konsulent i Danmark og
har endvidere opndet en markant position i udlandet. P& den
baggrund har vi etableret en bred portefglje af internationale
kunder, bade i norden og det gvrige udland.

Vi henvender os til professionelle kunder, der stiller hgje
krav om analytiske evner og skreddersyede lgsninger.

Kirstein A/S er godkendt af Finanstilsynet til at udeve
investeringsradgivning jf. EU’s MiFID-regler, der omfatter alle
investeringsradgivere.

FILOSOFI

| Kirstein tror vi pa, at kvalificeret rddgivning kan hjalpe
investorer til at fa bedre performance pa deres aktiver. Vi tror
pa, at der i de finansielle markeder er aktgrer og forvaltere,
der er bedre end andre, og at de kan identificeres. Vi tror pa, at
dygtige og motiverede medarbejdere er hjgrnestenene i enhver
velfungerende virksomhed.

VZARDIER

Kirstein er en ambitips konsulentvirksomhed, og vi tror pa, at
konstant udvikling er ngdvendig for at sikre og udvide vores
position i markedet. Vi gnsker at vare de bedste, ikke kun i
Danmark, men ogsa internationalt. For at opfylde dette mal
fokuserer vi pa hgje professionelle standarder og nysgerrighed
kombineret med dedikeret arbejde og et felles verdisat.

Medarbejderne er fundamentet for vores virksomhed, og vi
giver dem ansvar, lader dem specialisere sig og opmuntrer
dem til at samarbejde for saledes at skabe en folelse af sam-
herighed og felles formal.

Vi verdsatter vores integritet og uafhangighed og er ikke
villige til at g& pa kompromis hermed, hvilket giver os mulighed
for udelukkende at fokusere pa kundernes interesser.

LEDELSE

Administrerende direkter
JESPER KIRSTEIN

Telefon: 33 18 99 51

E-mail: jesper.kirstein@kirsteinfinans.dk

KOMMUNIKATION 0G HR

Chef for Kommunikation & HR
ANNE METTE LYTZEN

Telefon: 33 18 99 56

E-mail: anne.mette.lytzen@kirsteinfinans.dk
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SEARCH & SELECTION

Kirstein Search & Selection beskaftiger sig med analyse af kapitalforvaltere. Vores veldokumenterede
og testede metoder, infrastruktur og processer hjelper og supplerer institutionelle investorer samt

kapitalforvaltere i deres analyser.

FORVALTERSOGNINGER

Kirstein Search & Selection har gennemfart forvaltersggninger
siden slutningen af 1990’erne, og siden 2003 har vi veret
involveret i mere end 120 forskellige s@gninger inden for
storstedelen af de traditionelle aktivklasser. Vi tilbyder vores
kunder en struktureret og veldokumenteret segningsproces,
som kombinerer kvantitative elementer med kvalitative
vurderinger. Malet er at forstd og identificere forvalternes
styrker og svagheder i forhold til de 5 P’er* med det formél at
give investorerne en mulighed for at foretage velinformerede
valg og skabe de rette forventninger til fremtiden.

PEER GROUP-ANALYSER

Siden 2005 har Kirstein Search & Selection tilbudt peer group-
analyser til bade investorer og kapitalforvaltere. Udover simpel
rangering og tal-knuseri er vores peer group-analyser kvalita-
tive i sin natur og har stor fokus pa kundens individuelle be-
hov. Vi inkorporerer kommentarer, trendanalyser og relevante
spillere pa det nordiske marked, hvilket ger vores peer group-
analyser unikke sammenlignet med standardprodukter.

ANALYSER AF KAPITALFORVALTERE

Kirstein Search & Selection har siden 2006 udarbejdet
uafhengige analyser og givet @rlig feedback til kapitalforval-
tere gennem analyser af specifikke produkter eller af for-
valternes investeringsteams. Vores anerkendte segemetoder
0g -processer er baseret pa de 5 P’er*. Som en del af evaluerin-
gen foretages personlige interview med investorerne for at sikre
den npdvendige dbenhed. Analyserne er individuelle og spander
fra komplette analyser til feedback pa fremtreeden og praesenta-
tion af investeringsteams samt RFP’s og andet prasentations-
materiale. Vores kunder er typisk internationale forvaltere, der
gnsker at tilpasse og forbedre deres produkter til de nordiske
investorer.

ANALYSER AF INVESTORER

Kirstein Search & Selection har tilbudt analyser af investorer
siden 1990’erne. Analyserne har til formal at evaluere
kvaliteten af investorernes beslutninger, processer og analyser.
Vores analyser er altid udarbejdet i tet samarbejde med in-
vestorerne, og det er derfor ngdvendigt med en aben og im-
pdekommende dialog. Vores kunder varierer fra sma fonde til
storre pensionsselskaber.

*DE 5 P’ER
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SEARCH & SELECTION

REFERENCER

JPMorgan

Asset Management

Francois Xavier Douin, Head of Nordic Institutional Business
“At our request and outside any particular search activity,
Kirstein has conducted in-depth analyses of several strate-
gies offered by J.P. Morgan Asset Management to institu-
tional clients. The feedback and insight we received, both
quantitatively and qualitatively, has been extremely valuable
to us, allowing to adjust our key messages and the level
of transparency in explaining the investment process, thus
making us more efficient in presenting the products.”

Nordeo!'

Investment Management

Niels Fink, Head of Client Service

“In the process of monitoring our broad range of investment
processes offered to institutional and retail investors, Kirstein’s
peer group analysis is a very useful tool. We are very pleased
with the coverage and the thoroughness of the reports. The
feedback and presentations from Kirstein contributes to an even
deeper insight in the asset management market. All in all we are
very satisfied with Kirstein’s dedicated efforts.”

KONTAKT

Chef for Search & Selection
NIKOLAJ ERIKSEN

Telefon: 33 18 99 58

E-mail: nikolaj.eriksen@kirsteinfinans.dk

Padagogernes Pensionskasse

NOGLE AF VORES KUNDER
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FINANCIAL MARKET RESEARCH

Gennem det seneste arti har Kirstein foretaget specialiserede markedsundersegelser for kapitalfor-
valtningsbranchen. Det der oprindeligt var et dansk produkt har udviklet sig gennem arene, og vi har
udvidet vores fokus, sa analyserne involverer et stadigt stigende antal af temaer og regioner.

HVAD ER INVESTOR SURVEY?

Investor Survey er en arlig undersggelse, der omhandler
institutionelle investorers holdninger til kapitalforvalt-
ning i almindelighed samt til specifikke kapitalforvaltere
i serdeleshed. Det overordnede formal med Investor Survey
er at undersgge de vasentligste tendenser pa markedet for
kapitalforvaltning, afdekke markedsandelene og de konkur-
rencemassige relationer. Herudover behandler Investor Sur-
vey de institutionelle investorers forventninger til fremtidige
mandater.

Investor Survey er relevant for kapitalforvaltere, der enten er
aktive i eller onsker at indtage markedsandele i et givent
europaisk marked for institutionelle investorer.

METODE
Investor Survey er baseret pa en kombination af kvantitative
og kvalitative data: information fra &rsregnskaber og hjemme-
sider, elektroniske spgrgeskemaer og ikke mindst personlige
interviews.

Som en integreret del af vores Investor Survey interviewer vi
blandt andet investeringsdirektgrer vedrgrende de strategiske
perspektiver savel som produktspecialister for at fa indgéende
viden om forvalterne.

SKRZADDERSYEDE LOSNINGER

Udover vores arligt tilbagevendende underspgelser, produ-
cerer vi ogsad skreddersyede lgsninger pa forespargsler fra
kapitalforvaltere og investorer. Disse skraeddersyede lgsninger
adresserer for eksempel investorernes interesse for og brug af
specifikke aktivtyper.

Regulatorisk miljg

PROCES & OUTPUT
Arsrapporter
hjemn:lesider
Spergeskema
Interviews

+
Investorliste

+

Investorers aktivfordeling
+
Investeringsforventninger
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Vigtighed af ESG

+
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Input til strategiske
overvejelser
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FINANCIAL MARKET RESEARCH

REFERENCER

BLACKROCK"

Peter Beske Nielsen, Head of Nordic Sales

“Kirstein has been a valued partner of BlackRock’s for several
years, and the Investor Surveys have become an important
information tool for us. With Kirstein, we know that we can
rely on obtaining both the relevant coverage and the research
quality that we want. In addition, we appreciate the fact that
Financial Market Research is always willing to meet our specific
demands for customization.”

Nykredit

asset management

Stig Haldan, Kundedirektar

“Kirsteins Investor Survey er s@rdeles anvendeligt for os.
Altid rart at fa uvildige gjne til at foretage en objektiv vur-
dering af ens forretning og markedsposition. Vi satter pris
pa de generelle markedsdata og i serdeleshed de specifikke
kommentarer omkring vores egen forretning. Ingen tvivl om,
at Investor Survey og de efterfglgende initiativer vi har ta-
get, har styrket vores markedsposition, men nok endnu mere
vigtigt - skaerpet vores Igsninger til vores kunder. Et meget
anvendeligt veerktej for 0s.”

KONTAKT

Chef for Financial Market Research
JAN WILLERS

Telefon: 33 18 99 55

E-mail: jan.willers@kirsteinfinans.dk

NOGLE AF VORES KUNDER
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Sparinvest

GEOGRAFISK OMFANG

DANSK INVESTOR SURVEY
SIDEN 2002

NORDIC INVESTOR SURVEY
SIDEN 2006

BENELUX INVESTOR SURVEY
SIDEN 2010

NORDIC DISTRIBUTOR SURVEY
SIDEN 2008

PAN-EUROPEAN INVESTOR SURVEYS
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INVESTERING & PENSION

INVESTERINGSRADGIVNING

Er uafhangig og professionel investeringsradgivning ogsa vigtigt for dig? Hvis det er tilfeldet,
kan Kirstein skabe reel vardi for dig gennem portefoljeforvaltning og investeringsradgivning samt
med second opinion og sparring i forhold til den eksisterende investeringsforvaltning.

PORTEFALJEFORVALTNING

En portefpljeforvaltningsaftale hos Kirstein kan ses som et
alternativ til en traditionel kapitalforvaltningsl@sning. Som kunde
hos Kirstein modtager du en skraeddersyet og diversificeret por-
tefolje af de mest attraktive aktivklasser tilpasset dit enskede
risikoniveau.

En portefoljeforvaltningsaftale bestar af fortlsbende overvagning
af kundens portefalje. | hovedtrak vil nedenstaende elementer
veere en del af denne overvagning:

e Qvervagning af den gkonomiske og finansielle udvikling
samt forslag til @ndringer i kundens portefolje

e Overvagning af investeringsforeninger og relaterede
kapitalforvaltere. Dette involverer analyse af performance-
0g beholdningsdata, regelmassige meder med kapitalfor-
valtere etc.

e Hjalp til implementering af @ndringer i portefaljen,
herunder valg af mandatstruktur, honorarforhandlinger
og transaktioner

e Registrering og overvagning i vores portefalje-
ovevagningssystem

INVESTERINGSSTRATEGI

Formuleringen af en investeringsstrategi er blandt andet baseret
pa en optimeringsproces, der bygger pd moderne portefgljeteori.
Herudover laegger vi stor vaegt pa at forsta de enkelte aktivklasser
og satte disse i forhold til kundens behov og praferencer.

Formuleringen af en investeringsstrategi indeholder flere
elementer, der alle kreever hgj specialisering:

e  Formulering af formal

e Formulering af risikobudget

e  Taktisk portefoljestyring og brug af finansielle derivater

e  Formulering af mandatet og valg af intern/ekstern for-
valtning

e  Formulering af overvagnings- og rapporteringsstruktur

| forlengelse af formuleringen af investeringsstrategien, forestar
Kirstein en analyse af investorens kapitalforvaltere og sammen-
setningen heraf og assisterer i udveelgelsen af kapitalforvaltere
og derivat-overlays.

REFERENCER
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SAS Pilot & Navigatgr Pensionskasse

Erik Dalby Hansen, Formand for Pilot Pension

“Vi har brugt Kirstein A/S som radgiver siden 2001. Kirstein
radgiver pensionskassens ledelse om udarbejdelse af vores
investeringsstrategi herunder aktivallokering og valg af forval-
tere til at udfylde strategien. Vi er meget tilfredse med radg-
ivningen, og pensionskassens resultater har veret serdeles
tilfredsstillende. Som piloter er vi vant til at have overblik og
udsyn - og det giver Kirstein A/S os pa de finansielle omrader”.

LB FORSIKRING

Birgitte Tausen, Jkonomidirektor i LB forsikring

“Vi har benyttet Kirstein A/S til at evaluere vores investe-
ringsstrategi og portefolje, og efter en vaerdifuld gennemgang
har vi @ndret vores tilgang. Teamet i Investering & Pension har
hjulpet os gennem analysen af vores strategi, og vi har folt os
trygge gennem hele processen”.
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INVESTERING & PENSION

LIV & PENSION

Kirstein A/S har en dyb interesse for og kendskab til pensionsopsparinger set i et bredt perspektiv.
Dette betyder, at vi undersgger pensionsopsparinger fra et samfundsmassigt synspunkt, en tilgang der
involverer komparative analyser af forskellige pensionsmiljger.

LIV & PENSION

Kirstein Liv & Pension foretager labende analyser af den danske
pensionssektor. Analyserne er malrettet institutionelle inves-
torer og kapitalforvaltere.

Liv & Pension tilbyder individuel radgivning til pensions-
selskaber om investeringsstrategier, for eksempel set i forhold
til branchens gennemsnit, selskabets forpligtelser osv. Des-
uden udarbejder vi analyser af virksomheders pensionsordn-
ing for at give beslutningstagerne det bedst mulige grundlag
for at veelge den rette pensionsordning til deres ansatte.

PENSIONSRAPPORTER

Kirstein udgiver to &rlige pensionsrapporter; den ene omhandler
markedsrentemiljget og den anden gennemsnitsrentemiljpet.
Kirstein A/S’ pensionsrapporter henvender sig til interessenter
i pensionsmarkedet, pensionsselskaberne, radgivere og for-
sikringsmaglere, organisationer og virksomheder.

Pensionsrapporterne er baseret pa arsrapporter, en unik data-
base og den generelle viden, som Kirstein har om pensionsom-
radet savel som dedikerede interviews med centrale spillere
i markedet.

KONTAKT

Chef for Investering & Pension
BERTEL ROSLEV RASMUSSEN

Telefon: 33 18 99 50

E-mail: bertel.rasmussen@kirsteinfinans.dk

REFERENCER

pka

Peter Melchior om markedsrenterapporten, tidligere direktor
“Det er en stor genvist, at Kirsteins (pensions)rapport er
genopstaet. Den bidrager til gennemsigtigheden pa et om-
rade, der i sin natur er yderst komplekst”.

PERFORMANCE | DEN DANSKE PENSIONSSEKTOR
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Figuren er baseret pa annualiseret afkast
og risiko for perioden 2009 - 2011. |
denne periode leverer Selskab G hgjst
afkast pa alle tilbudte risikoniveauer,
mens Selskab C leverer lavest afkast pé
alle tidbudte risikoniveauer. Det fremgar
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ligeledes, at selskab A tilbyder kunderne
et smalt risikospektrum, mens andre
selskaber tilbyder kunderne et meget
storre risikospektrum.
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KIRSTEIN A/S

Telefon: 33 91 90 50

E-mail: kirstein@kirsteinfinans.dk

KIRSTEIN

Kristen Bernikows Gade 6, 2.
DK - 1105 Copenhagen K Independent Advisor
www.kirsteinfinans.dk Since 1993




