i
Deloitte co
& Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

CVR-nr. 33 96 35 56
Weidekampsgade 6
Postboks 1600
0900 Kgbenhavn C
Telefon 36 10 20 30

Telefax 36 10 20 40
www.deloitte.dk

Vurderingsmzaendenes kreditorerkleering afgivet af uafhangig revisor

Til medlemmerne i Investeringsforeningen Sparinvest (CVR-nr. 73 15 85 16, FT-
nr, 11010), Afdeling Value Europa Small Cap (SE-nr. 33 46 89 70)

Bestyrelsen i Investeringsforeningen Sparinvest har udpeget os som uafhengige vurderingsmand efter
Bekendigerelse om fusion og spaltning af danske UCITS § 5, stk. 2, i forbindelse med fusionen af Afde-
ling Value Europa Small Cap og Afdeling Value Europa, begge afdelinger i Investeringsforeningen Spa-
rinvest, pr. 15. juni 2016 med Afdeling Value Europa som fortsattende afdeling.

Ledelsens ansvar
Foreningens ledelse har ansvaret for, at kreditorerne i Afdeling Value Europa Small Cap og Afdeling

Value Europa, er tilstreekkeligt sikrede efter fusionen.

Revisors ansvar
Vores ansvar er pd grundlag af det udferte arbejde at erklzre os om, hvorvidt kreditorerne i Afdeling
Afdeling Value Europa Small Cap og Afdeling Value Europa ma antages at veere tilstrazkkeligt sikrede

efter fusionen.

Vi har udfert vores arbejde i overensstemmelse med den internationale standard ISAE 3000 om andre
erkleringsopgaver med sikkerhed og yderligere krav ifelge dansk revisorlovgivning med henblik p4 at

opna hej grad af sikkerhed for vores konklusion.

Ved vurderingen af, om kreditorerne i den opherende og fortszttende afdeling er tilstreekkeligt sikrede
efter fusionen, har vi med udgangspunkt i de reviderede arsregnskaber for 2015 og vasentlige efter-
folgende begivenheder vurderet de fusionerende afdelingers finansielle stilling. Vi har endvidere fore-
taget en gennemgang og analyse af de ekonomiske forhold i de fusionerende afdelinger med serlig

veegt pd afdelingernes soliditet og likviditetsmaessige forhold ud fra en going concern betragtning.

Deloitte Statsautoriseret Revisionspartnerselskab er underlagt international standard om kvalitetssty-
ring, ISQC 1, og anvender siledes et omfattende kvalitetsstyringssystem, herunder dokumenterede
politikker og procedurer vedrerende overholdelse af etiske krav, faglige standarder og gzldende krav i

lov og @vrig regulering.
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Vi har overholdt kravene til uatheengighed og andre etiske krav i FSR — danske revisorers retningslin-
jer for revisors etiske adferd (Etiske regler for revisorer), der bygger pa de grundlzggende principper
om integritet, objektivitet, faglig kompetence og forneden omhu, fortrolighed og professionel adfzerd.

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

Konklusion
Det er vores opfattelse, at kreditorerne i Afdeling Value Europa Small Cap og Afdeling Value Europa

md antages at veere tilstrekkeligt sikrede efter fusionen, jf. Bekendtgerelse om fusion og spaltning af
danske UCITS § 5, stk. 1.

Kebenhavn, den 25. februar 2016
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