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fåîÉëíÉêáåÖëÑçêÉåáåÖÉå=pb_=fåëíáíìíáçåÉä=√=e~äî™êëê~ééçêí=éêK=PMK=àìåá=OMMV= O=

Foreningsoplysninger 
=
Navn og hjemsted 
fåîÉëíÉêáåÖëÑçêÉåáåÖÉå=pb_=fåëíáíìíáçåÉä=
i~åÇÉã‹êâÉí=NM=
NNNV=h›ÄÉåÜ~îå=h=
`so=åêK=OQ=OR=SP=QM=
oÉÖK=åêK=cq=NNKNNO=
eàÉãëíÉÇëâçããìåÉW=h›ÄÉåÜ~îå=
=
Bestyrelse 
eÉåêáâ=tÉëíÉêÖ~~êÇI=Ñçêã~åÇ=
gÉåë=cêÉÇÉêáâ=gÉåëÉåI=å‹ëíÑçêã~åÇ=
cê~åâ=rÜêÉåÜçäí=
mêÉÄÉå=hÉáä=
=
=

Forvaltningsselskab 
fåîÉëíÉêáåÖëÑçêî~äíåáåÖëëÉäëâ~ÄÉí=pb_áåîÉëí=^Lp=
i~åÇÉã‹êâÉí=NM=
NNNV=h›ÄÉåÜ~îå=h=
qÉäÉÑçåW=TM=NP=NP=OS=
`so=åêK=OM=US=OO=PU=
oÉÖK=åêK=cq=NTKNMT=
=
aáêÉâíáçåW=káÉäë=g›êÖÉå=i~êëÉå=
=
Depotselskab 
pâ~åÇáå~îáëâ~=båëâáäÇ~=_~åâÉå=^Lp=
Epb_=^LpF=
i~åÇÉã‹êâÉí=NM=
NNNV=h›ÄÉåÜ~îå=h=

Investeringsrådgiver 
pâ~åÇáå~îáëâ~=båëâáäÇ~=_~åâÉå=^Lp=
i~åÇÉã‹êâÉí=NM=
NNNV=h›ÄÉåÜ~îå=h=
=
Revision 
pí~íë~ìíçêáëÉêÉí=êÉîáëçê=gçÜå=i~ÇÉâ~êä=
aÉäçáííÉ=pí~íë~ìíçêáëÉêÉí=oÉîáëáçåë~âíáÉëÉäëâ~Ä=
tÉáÇÉâ~ãéëÖ~ÇÉ=S=
OPMM=h›ÄÉåÜ~îå=p=
=
=
=

=
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Ledelsesberetning 
=
Formueudviklingen 
cçêÉåáåÖÉåë=ë~ãäÉÇÉ=ÑçêãìÉ=Éê=á=Ñ›êëíÉ=Ü~äî™ê=OMMV=
Ñ~äÇÉí=ãÉÇ=NKRNR=ãáçK=âêK=Ñê~=NPKQRO=ãáçK=âêK=íáä=
NNKVPT=ãáçK=âêK=cçêÉåáåÖÉå=Ü~ê=ÖÉååÉã=åÉííçáåÇJ
ä›ëåáåÖÉê=Ü~Ñí=Éå=~ÑÖ~åÖ=é™=PKOMQ=ãáçK=âêK=kÉííçêÉJ
ëìäí~íÉí=á=Ñ›êëíÉ=Ü~äî™ê=Ü~ê=áãáÇäÉêíáÇ=ÄáÇê~ÖÉí=éçëáJ
íáîí=íáä=ÑçêãìÉå=ãÉÇ=Éí=ë~ãäÉí=çîÉêëâìÇ=é™=NKVQT=
ãáçK=âêK=cçêÉåáåÖÉå=Ü~ê=ÇÉëìÇÉå=á=~éêáä=OMMV=ìÇÄÉJ
í~äí=ORU=ãáçK=âêK=á=ìÇÄóííÉê=Ñçê=OMMUK=
=
^ÑÇÉäáåÖÉêåÉ=^ëÜãçêÉ=bãÉêÖáåÖ=j~êâÉí=_çåÇë=çÖ=
rp=eáÖÜ=váÉäÇ=_çåÇë=EoáîÉêpçìêÅÉF=Ü~ê=Ü~Ñí=ëíçêÉ=
áåÇä›ëåáåÖÉê=á=Ñ›êëíÉ=Ü~äî™êK=aÉí=ëâóäÇÉëI=~í=Éå=áåJ
ëíáíìíáçåÉä=áåîÉëíçê=Ü~ê=ÑäóííÉí=ãáÇäÉêåÉ=íáä=Éå=åóçéJ
êÉííÉí=éêçÑÉëëáçåÉä=ÑçêÉåáåÖK=^ëÜãçêÉ=bãÉêÖáåÖ=
j~êâÉí=_çåÇë=ëí™ê=~äÉåÉ=Ñçê=Éå=åÉííç~ÑÖ~åÖ=á=Ñ›êëíÉ=
Ü~äî™ê=é™=OKPQS=ãáçK=âêK=
=
Afkast i første halvår 
cçêÉåáåÖÉåë=ë~ãäÉÇÉ=êÉëìäí~í=Ñçê=Ñ›êëíÉ=Ü~äî™ê=OMMV=
ÄäÉî=Éí=çîÉêëâìÇ=é™=NKVQT=ãáçK=âêK=hìå=¨å=~ÑÇÉäáåÖ=
Ñáâ=Éí=åÉÖ~íáîí=åÉííçêÉëìäí~í=á=Ñ›êëíÉ=Ü~äî™ê=OMMVK=
aÉí=î~ê=g~é~å=pÉäÉÅíáçåI=ëçã=í~ÄíÉ=NIP=ãáçK=âêK=
pí›êëíÉ=åÉííççîÉêëâìÇ=çéå™ÉÇÉ=rp=eáÖÜ=váÉäÇ=
_çåÇë=EoáîÉêpçìêÅÉF=ãÉÇ=TMO=ãáçK=âêK=
=
e›àÉëíÉ=~Ñâ~ëí=ã™äí=á=éêçÅÉåí=~Ñ=ÇÉå=ÖÉååÉãëåáíäáJ
ÖÉ=ÑçêãìÉ=ÄäÉî=êÉÖáëíêÉêÉí=á=~ÑÇÉäáåÖ=bãÉêÖáåÖ=
j~êâÉí=bèìáíáÉë=EjçåÇêá~åF=ãÉÇ=PPIMU=éÅíK=^ÑÇÉJ
äáåÖÉêåÉ=bìêçé~=pã~ää=`~éI=bìêçé~=pjs=çÖ=rp=
eáÖÜ=váÉäÇ=_çåÇë=EoáîÉêpçìêÅÉF=çéå™ÉÇÉ=~ääÉ=éçëáJ
íáîÉ=~Ñâ~ëí=é™=çîÉê=OO=éÅíK=á=Ñ›êëíÉ=Ü~äî™êK=
=
=

aÉ=ÑäçííÉ=~Ñâ~ëí=~ÑëéÉàäÉê=ÇÉå=ÖÉåÉêÉääÉ=ìÇîáâäáåÖ=
é™=~âíáÉJ=çÖ=âêÉÇáíã~êâÉÇÉêåÉ=á=Ñ›êëíÉ=Ü~äî™êK=rÇJ
îáâäáåÖÉå=Éê=ÄÉëâêÉîÉí=âçêí=åÉÇÉå=ÑçêK=
=
^Ñâ~ëíÉí=á=éÅíK=~Ñ=ÑçêãìÉå=Ñçê=ÇÉ=ÉåâÉäíÉ=~ÑÇÉäáåÖÉê=
ÑêÉãÖ™ê=~í=í~ÄÉä=é™=ëáÇÉ=T=ìåÇÉê=å›ÖäÉí~ääÉåÉK=
=
Den finansielle og økonomiske udvikling gene-
relt 
c›êëíÉ=Ü~äî™ê=OMMV=ëí~êíÉÇÉ=äáÖÉ=ë™=åÉÖ~íáîí=ëçã=
OMMU=ëäìííÉÇÉK=jÉå=Ñê~=~éêáä=ã™åÉÇ=îÉåÇíÉ=ÄáääÉÇÉíI=
çÖ=áë‹ê=~âíáÉã~êâÉÇÉêåÉ=Öáâ=ÑêÉãK=aÉå=éçëáíáîÉ=
ëíÉãåáåÖ=ÜçäÇí=îÉÇ=ëíçêí=ëÉí=Ü~äî™êÉí=ìÇI=ëÉäî=çã=
àìåá=ã™åÉÇ=ëäìííÉÇÉ=äáÇí=ã~íK=fââÉ=ÇÉëíç=ãáåÇêÉ=
ÄäÉî=~Ñâ~ëíÉí=á=~åÇÉí=âî~êí~ä=ÇÉí=ÄÉÇëíÉ=á=ã~åÖÉ=™ê=
Ñçê=ÑäÉêÉ=~Ñ=~âíáÉ~ÑÇÉäáåÖÉêåÉK=
=
sáêâëçãÜÉÇÉêåÉë=äÉÇáÖÉ=â~é~ÅáíÉí=ÄÉÑáåÇÉê=ëáÖ=
ãÉÇáç=OMMV=é™=Éí=ÜÉäí=Éâëíê~çêÇáå‹êí=Ü›àí=åáîÉ~ìK=
rÇåóííÉäëÉëÖê~ÇÉå=~Ñ=éêçÇìâíáçåëâ~é~ÅáíÉíÉå=á=
~ãÉêáâ~åëâÉ=îáêâëçãÜÉÇÉê=Éê=ë™äÉÇÉë=Ñ~äÇÉí=íáä=
SUBK=aÉí=Éê=ÇÉí=ä~îÉëíÉ=åáîÉ~ì=á=ÇÉå=éÉêáçÇÉI=ÇáëëÉ=
Ç~í~ëÉêáÉê=Ü~ê=ÉâëáëíÉêÉíK=p~ãíáÇáÖ=Éê=ÇÉå=~ãÉêáJ
â~åëâÉ=~êÄÉàÇëä›ëÜÉÇëéêçÅÉåí=ëíÉÖÉí=íáä=VIPB=J=Éí=
åáîÉ~ìI=ÇÉê=ëáÇÉå=NVPMÛÉêåÉ=âìå=çîÉêÖ™ë=~Ñ=~Ñã~íJ
åáåÖÉå=á=ëí~êíÉå=~Ñ=NVUMÛÉêåÉK=h~é~ÅáíÉíëçîÉêëâìÇ=
çÖ=~êÄÉàÇëä›ëÜÉÇ=Éê=áãáÇäÉêíáÇ=Éí=ÖäçÄ~äí=Ñ‹åçãÉå=
çÖ=áââÉ=âìå=Éí=~ãÉêáâ~åëâK=sáêâëçãÜÉÇÉê=çîÉê=
ÜÉäÉ=îÉêÇÉå=Ü~ê=áÖ~åÖë~í=Éå=ÉÖÉåíäáÖ=êÉÇìâíáçå=~Ñ=
éêçÇìâíáçåëâ~é~ÅáíÉíÉå=çÖ=ÑçêÉí~ÖÉí=íáäé~ëåáåÖ=~Ñ=
~êÄÉàÇëâê~ÑíÉåK=
=
=
=

Danske obligationer 
aÉå=Ç~åëâÉ=êÉåíÉ=äáÖÖÉê=Ñçêíë~í=é™=Éí=êÉâçêÇä~îí=
åáîÉ~ìK=péÉÅáÉäí=ÇÉå=âçêíÉ=êÉåíÉ=Éê=ä~îK=bÑíÉê™êÉíë=
î~äìí~ìêç=Ü~ê=ÇçÖ=ÄÉîáêâÉíI=~í=k~íáçå~äÄ~åâÉåë=
êÉåíÉ=ëí~ÇáÖ=äáÖÖÉê=MIRR=éÅíK=éçáåí=çîÉê=b`_Ûë=çÑÑáÅáJ
ÉääÉ=ë~íëÉêK=
=
a~åëâ=›âçåçãá=ÉêI=á=äáÖÜÉÇ=ãÉÇ=ëíçêí=ëÉí=êÉëíÉå=~Ñ=
îÉêÇÉåI=ã‹êâÉí=~Ñ=ÇÉå=âê~ÑíáÖÉ=~Ñã~íåáåÖ=á=ÉÑíÉêJ
ëé›êÖëÉäÉåK=pÉäîçã=Ñ~äÇÉí=á=î‹âëíÉå=ëÉê=ìÇ=íáä=~í=
ëíçééÉ=á=™êI=Éê=ÑçêîÉåíåáåÖÉêåÉ=íáä=î‹âëíÉå=Ñçê=ÇÉ=
âçããÉåÇÉ=™ê=ãÉÖÉí=~ÑÇ‹ãéÉÇÉK=
=
aÉå=âçêíÉ=êÉåíÉ=Éê=Ñ~äÇÉí=áÖÉååÉã=™êÉíë=ëÉâë=Ñ›êëíÉ=
ã™åÉÇÉêI=ãÉåë=ÇÉå=ä~åÖÉ=Ü~ê=î‹êÉí=ãÉêÉ=ëí~ÄáäK=
jçÇ=ëäìíåáåÖÉå=~Ñ=Ü~äî™êÉí=ëíÉÖ=ÇÉ=ä~åÖÉ=êÉåíÉê=
ëî~ÖíK=
=
f=ëäìíåáåÖÉå=~Ñ=OMMU=î~ê=ÇÉê=ëíçêÉ=âìêëëíáÖåáåÖÉê=é™=
ëí~íëçÄäáÖ~íáçåÉêI=ÄäK~K=ÑçêÇá=áåîÉëíçêÉêåÉ=ë›ÖíÉ=á=
ëáââÉê=Ü~îå=ãÉÇ=ÇÉêÉë=áåîÉëíÉêáåÖÉêK=f=í~âí=ãÉÇ=
ÇÉå=~Ñí~ÖÉåÇÉ=êáëáâçãçÇîáäàÉ=Ü~ê=êÉ~äâêÉÇáíçÄäáÖ~J
íáçåÉêåÉ=áåÇÜÉåíÉí=Éå=ÇÉä=~Ñ=ÇÉí=í~ÄíÉ=á=ÇÉ=Ñ›êëíÉ=
ëÉâë=ã™åÉÇÉê=~Ñ=OMMVK=
=
Europæiske aktier 
aÉí=Éìêçé‹áëâÉ=~âíáÉã~êâÉÇ=ëí~êíÉÇÉ=™êÉí=äáÖÉ=ë™=
ëâáÇí=ëçã=ã~êâÉÇÉêåÉ=ÖäçÄ~äíK=jÉå=á=äáÖÜÉÇ=ãÉÇ=
Ç~åëâÉ=~âíáÉê=Ñáâ=Éìêçé‹áëâÉ=~âíáÉê=Éå=Ñäçí=ÑêÉãJ
Ö~åÖ=á=~éêáä=çÖ=ã~àK=aÉí=ÄáÇêçÖ=íáä=~í=êÉííÉ=çé=é™=ÇÉ=
Ñ›êëíÉ=íêÉ=ã™åÉÇÉêë=í~ÄK=
=
m™=Éìêçé‹áëâ=éä~å=Ü~ê=áë‹ê=ëíáÖåáåÖÉê=á=Ä~åâ~âíáÉê=
Ä™êÉí=ã~êâÉÇÉí=ÑêÉãK=jÉå=çÖë™=ÇÉ=îáêâëçãÜÉÇÉêI=
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ÇÉê=ÖÉååÉã=ÇÉå=›âçåçãáëâÉ=âêáëÉ=Ü~ê=î‹êÉí=Ü™êJ
ÇÉëí=ê~ãí=çÖ=î‹êÉí=í‹ííÉëí=é™=~í=âê~ââÉI=çéäÉîÉÇÉ=
ÑäçííÉ=ëíáÖåáåÖÉê=á=ÇÉå=ëáÇëíÉ=Ü~äîÇÉä=~Ñ=éÉêáçÇÉåK=
=
Øvrige aktiemarkeder 
aÉå=éçëáíáîÉ=ëíÉãåáåÖ=Ü~îÇÉ=ìÇÖ~åÖëéìåâí=á=
ÉãÉêÖáåÖ=ã~êâÉí=~âíáÉêåÉI=ãÉÇ=âê~ÑíáÖÉ=âìêëëíáÖJ
åáåÖÉê=ÇÉ=ÑäÉëíÉ=ëíÉÇÉê=á=Ü~äî™êÉíë=ëáÇëíÉ=ã™åÉÇÉêI=
í‹í=ÑìäÖí=~Ñ=à~é~åëâÉ=~âíáÉêK=jÉå=çÖë™=ÇÉ=~ãÉêáJ
â~åëâÉ=~âíáÉê=Ñáâ=Öä‹ÇÉ=~Ñ=ÇÉå=éçëáíáîÉ=ëíÉãåáåÖK=
=
Øvrige obligationsmarkeder 
cêÉãÖ~åÖÉå=é™=~âíáÉã~êâÉÇÉêåÉ=ëãáííÉÇÉ=~Ñ=é™=
îáêâëçãÜÉÇëçÄäáÖ~íáçåÉêåÉI=ëçã=Ñáâ=Éå=Ñäçí=ÑêÉãJ
Ö~åÖ=á=Ñ›êëíÉ=Ü~äî™êK=jáåÇêÉ=åÉÖ~íáî=ëíÉãåáåÖ=çãJ
âêáåÖ=îáêâëçãÜÉÇÉêåÉë=êÉëìäí~íÉê=ë~ãí=ÇÉå=ÜáëíçJ
êáëâ=ä~îÉ=êÉåíÉ=é™=ëí~íëçÄäáÖ~íáçåÉêI=Ü~ê=›ÖÉí=áåíÉJ
êÉëëÉå=Ñçê=~í=í~ÖÉ=Éå=ëí›êêÉ=êáëáâç=á=Ñçêã=~Ñ=îáêâJ
ëçãÜÉÇëçÄäáÖ~íáçåÉêI=Üîçê=éê‹ãáÉå=î~ê=êÉä~íáî=
ëíçêK==
=
Markedsforventninger 2. halvår 2009 
aÉå=›âçåçãáëâÉ=î‹âëí=á=lb`aJçãê™ÇÉí=îáä=î‹êÉ=
ãáåÇëí=äáÖÉ=ë™=~ÑÜ‹åÖáÖ=~Ñ=ÜìëÜçäÇåáåÖëëÉâíçêÉåI=
ëçã=îÉÇ=íáÇäáÖÉêÉ=éÉêáçÇÉê=ãÉÇ=›âçåçãáëâ=~Ñã~íJ
åáåÖK=cáå~åëéçäáíáëâÉ=íáäí~ÖI=ãÉÇ=ÇÉí=Ñçêã™ä=~í=›ÖÉ=
ÇÉå=ÇáëéçåáÄäÉ=áåÇâçãëí=á=ÜìëÜçäÇåáåÖëëÉâíçêÉåI=
Ü~ê=ÑçêÉä›ÄáÖí=áââÉ=Ü~Ñí=ÇÉå=›åëâÉÇÉ=ÉÑíÉêëé›êÖJ
ëÉäëÉÑÑÉâíK=oÉÉäí=ÄÉíóÇÉê=ÇÉííÉI=~í=ÇÉ=Éâëíê~=áåÇJ
âçãëíÉê=~åîÉåÇÉë=íáä=çéëé~êáåÖ=ÑêÉã=Ñçê=ÑçêÄêìÖK=
aÉååÉ=éêçÅÉë=â~å=îáëÉ=ëáÖ=~í=ÄäáîÉ=ä~åÖëíê~âíI=ÑçêÇá=
âêáëÉå=çÖ=~Ñã~íåáåÖÉå=á=âçåàìåâíìêÉêåÉ=ìÇëéêáåJ
ÖÉê=~Ñ=Éå=âêÉÇáíÖáîåáåÖLä™åí~ÖåáåÖ=~Ñ=Üáëíçêáëâ=ëÉí=
ãÉÖÉí=çãÑ~ííÉåÇÉ=ÇáãÉåëáçåÉêK=^ÑîáâäáåÖÉå=~Ñ=
Ö‹äÇ=Éê=åÉíçé=¨å=~Ñ=™êë~ÖÉêåÉ=íáäI=~í=Éå=ÜìêíáÖ=›âçJ
åçãáëâ=ÑêÉãÖ~åÖ=å‹ééÉ=Éê=ãìäáÖK=
=

qáäé~ëåáåÖÉå=çÖ=ÇÉêãÉÇ=Ñ~äÇÉí=á=ÇÉå=ë~ãäÉÇÉ=ÖäçJ
Ä~äÉ=ÉÑíÉêëé›êÖëÉä=ÑçêîÉåíÉë=~í=çéÜ›êÉ=á=ä›ÄÉí=~Ñ=
OMMVK=jÉå=ÇÉí=âçããÉê=ë~åÇëóåäáÖîáë=íáä=~í=Ö™=êáÖJ
íáÖí=ä~åÖëçãí=ãÉÇ=ÜÉåëóå=íáä=Éå=åó=âçåàìåâíìêçéJ
Ö~åÖK=e›à=äÉÇáÖÜÉÇ=çÖ=â~é~ÅáíÉíëçîÉêëâìÇ=á=îáêâJ
ëçãÜÉÇÉêåÉ=Éê=Éå=å›ÇîÉåÇáÖ=Ñ›äÖÉ=~Ñ=Ö‹äÇëÄçÄäÉåI=
ÜîáäâÉí=Éå=äÉãéÉäáÖ=éÉåÖÉJ=çÖ=Ñáå~åëéçäáíáâ=áââÉ=
â~å=ãçÇîáêâÉ=é™=âçêí=ëáÖíK=
=
`Éåíê~äÄ~åâÉêåÉ=äçîÉê=á=ÇÉêÉë=ìÇí~äÉäëÉê=~í=îáääÉ=
ÜçäÇÉ=ÇÉêÉë=ìÇä™åëë~íëÉê=é™=ÇÉ=åìî‹êÉåÇÉ=ÜáëíçJ
êáëâ=ä~îÉ=åáîÉ~ìÉê=ë™=ä‹åÖÉ=áåÑä~íáçåÉå=Éê=ë™=ä~îI=~í=
ÇÉÑä~íáçå=Éê=Éå=êÉÉä=êáëáâçK=aÉ=êÉâçêÇä~îÉ=åáîÉ~ìÉê=
â~å=ë™äÉÇÉë=ÖçÇí=Ñçêíë‹ííÉ=áåÇ=á=OMNMK=jÉå=ÇÉííÉ=
ÑçêìÇë‹ííÉêI=~í=ÇÉê=áÖÉå=âçããÉê=Éå=îáë=âçåíêçä=
ãÉÇ=Ñáå~åëéçäáíáââÉåK=kÉÖ~íáî=î‹âëí=á=OMMV=çÖ=ëíçJ
êÉ=çÑÑÉåíäáÖÉ=Üà‹äéÉé~ââÉê=Ü~ê=ÖáîÉí=êÉâçêÇìåÇÉêJ
ëâìÇ=é™=ÇÉ=çÑÑÉåíäáÖÉ=Ñáå~åëÉê=á=OMMVI=ëçã=ìÇÉå=
çéëíê~ãåáåÖ=îáä=Ñçêî‹êêÉë=á=OMNMK=aáëëÉ=â‹ãéÉìåJ
ÇÉêëâìÇ=îìêÇÉêÉë=ëçã=Éå=áåÑä~íáçåëíêìëëÉä=é™=äáÇí=
ä‹åÖÉêÉ=ëáÖíK=råÇÉêëâìÇÇÉåÉ=Éê=ÇÉêÑçê=ãÉÇ=íáä=~í=
ÜçäÇÉ=ÇÉå=ä~åÖÉ=êÉåíÉ=é™=Éí=ÑçêÜçäÇëîáë=Ü›àí=åáJ
îÉ~ìI=ÜîáäâÉí=áÖÉå=Ñçêä‹åÖÉê=éÉêáçÇÉå=ãÉÇ=ä~î=ÉäJ
äÉê=áåÖÉå=î‹âëíK=
=
Afdelingsprofiler 
^äéÜ~=
^ÑÇÉäáåÖÉå=áåîÉëíÉêÉê=Ñçêíêáåëîáë=á=Éìêçé‹áëâÉ=
Ä›êëåçíÉêÉÇÉ=ëÉäëâ~ÄÉêK=^ÑÇÉäáåÖÉå=â~å=Ñçê=çé=íáä=
NM=éÅíK=~Ñ=ÑçêãìÉå=áåîÉëíÉêÉ=á=Ä›êëåçíÉêÉÇÉ=~âíáÉê=
ìÇÉå=Ñçê=bìêçé~K==^ÑÇÉäáåÖÉå=â~å=Ñçê=çé=íáä=NM=éÅíK=
~Ñ=ÑçêãìÉå=áåîÉëíÉêÉ=á=~åÇêÉ=~âíáÉÄ~ëÉêÉÇÉ=~ÑÇÉJ
äáåÖÉêK=
=
cçê=~í=ëáâêÉ=Éå=ÜÉåëáÖíëã‹ëëáÖ=ëéêÉÇåáåÖ=ëâ~ä=~ÑJ
ÇÉäáåÖÉåë=áåîÉëíÉêáåÖÉê=ÑçêÇÉäÉë=é™=ãÉääÉã=PM=çÖ=
SM=ëÉäëâ~ÄÉêK=

bìêçé~=pã~ää=`~é=çÖ=bìêçé~=pjs=
^ÑÇÉäáåÖÉêåÉ=áåîÉëíÉêÉê=Ñçêíêáåëîáë=á=Ä›êëåçíÉêÉÇÉ=
~âíáÉê=á=ãáåÇêÉ=çÖ=ãÉääÉãëíçêÉ=îáêâëçãÜÉÇÉê=á=
bìêçé~=ãÉÇ=ìÇÖ~åÖëéìåâí=á=pb_=tÉ~äíÜ=j~å~J
ÖÉãÉåíë=íÉã~Ä~ëÉêÉÇÉ=áåîÉëíÉêáåÖëéêçÅÉëK=mçêíÉJ
Ñ›äàÉêåÉ=áåÇÉÜçäÇÉê=çãâêáåÖ=SM=ãáåÇêÉ=ëÉäëâ~ÄÉêK=
=
^ÑÇÉäáåÖÉêåÉ=ê™ÇÖáîÉë=~Ñ=pb_Dë=bìêçé~JíÉ~ãI=ëçã=
Ü~ê=ã~åÖÉ=™êë=ÉêÑ~êáåÖ=ãÉÇ=bìêçé~JÑçåÇÉK=
=
bìêçé~=pjs=Éê=âçåíçÑ›êÉåÇÉK=
=
kçêÇ~ãÉêáâ~=fåÇÉâë=E_dfF=
^ÑÇÉäáåÖÉå=áåîÉëíÉêÉê=Ñçêíêáåëîáë=á=Ä›êëåçíÉêÉÇÉ=
~âíáÉê=á=ëí›êêÉ=åçêÇ~ãÉêáâ~åëâÉ=ëÉäëâ~ÄÉêK=^ÑÇÉJ
äáåÖÉå=ÄÉåóííÉê=ÇÉí=áåíÉêå~íáçå~äÉ=Ñáå~åëÜìë=_~êÅJ
ä~óë=ëçã=ê™ÇÖáîÉêK=fåîÉëíÉêáåÖëéêçÅÉëëÉå=í~ÖÉê=
ìÇÖ~åÖëéìåâí=á=Ñçêî~äíåáåÖ=êÉä~íáîí=íáä=ÄÉåÅÜã~êâK=
=
g~é~å=eóÄêáÇ=Eaf^jF=
^ÑÇÉäáåÖÉå=áåîÉëíÉêÉê=Ñçêíêáåëîáë=á=Ä›êëåçíÉêÉÇÉ=
à~é~åëâÉ=~âíáÉê=ãÉÇ=Ñçâìë=é™=äÉÇÉåÇÉ=îáêâëçãÜÉJ
ÇÉê=é™=ã~êâÉÇÉíK=^ÑÇÉäáåÖÉå=ÄÉåóííÉê=ÇÉå=içåJ
ÇçåJÄ~ëÉêÉÇÉ=à~é~åëâÉ=Ñçêî~äíÉê=af^j=ëçã=ê™ÇÖáJ
îÉêK=
=
g~é~å=pÉäÉÅíáçå=Eaf^jF=
^ÑÇÉäáåÖÉå=áåîÉëíÉêÉê=Ñçêíêáåëîáë=á=Ä›êëåçíÉêÉÇÉ=
à~é~åëâÉ=~âíáÉê=ãÉÇ=Ñçâìë=é™=ä~êÖÉ=Å~é=ëÉäëâ~ÄÉêK=
^ÑÇÉäáåÖÉå=ÄÉåóííÉê=ÇÉå=içåÇçåJÄ~ëÉêÉÇÉ=à~é~åJ
ëâÉ=Ñçêî~äíÉê=af^j=ëçã=ê™ÇÖáîÉêK=
=
bãÉêÖáåÖ=j~êâÉí=bèìáíáÉë=EjçåÇêá~åF=
^ÑÇÉäáåÖÉå=áåîÉëíÉêÉê=Ñçêíêáåëîáë=á=Ä›êëåçíÉêÉÇÉ=
~âíáÉê=á=ëÉäëâ~ÄÉêI=ÇÉê=Éê=êÉÖáëíêÉêÉí=á=ÉääÉê=Ü~ê=ÜçJ
îÉÇâçåíçê=á=Éí=bãÉêÖáåÖ=j~êâÉí=ä~åÇ=ÉääÉê=á=~âíáÉê=á=



fåîÉëíÉêáåÖëÑçêÉåáåÖÉå=pb_=fåëíáíìíáçåÉä=√=e~äî™êëê~ééçêí=éêK=PMK=àìåá=OMMV= R=

ëÉäëâ~ÄÉêI=ëçã=Éê=åçíÉêÉí=é™=Éí=~åÉêâÉåÇí=çÖ=êÉÖìJ
äÉêÉí=ã~êâÉÇ=á=Éí=bãÉêÖáåÖ=j~êâÉí=ä~åÇK=
=
^ÑÇÉäáåÖÉå=â~å=íáääáÖÉ=áåîÉëíÉêÉ=á=ëÉäëâ~ÄÉê=åçíÉêÉí=
é™=Ä›êëÉê=á=wçåÉ=^Jä~åÇÉ=á=ÇÉí=çãÑ~åÖ=ÇáëëÉ=ëÉäJ
ëâ~ÄÉê=á=çîÉêîÉàÉåÇÉ=Öê~Ç=Éê=ÉâëéçåÉêÉí=íáä=bãÉêJ
ÖáåÖ=j~êâÉí=ä~åÇÉK=
=
sÉÇ=bãÉêÖáåÖ=j~êâÉí=Ñçêëí™ë=ÇÉ=ä~åÇÉI=ëçã=sÉêJ
ÇÉåëÄ~åâÉå=ÇÉÑáåÉêÉê=ëçã=ãáÇÇÉäJ=çÖ=ä~îáåÇJ
âçãëíä~åÇÉ=á=çãê™ÇÉêåÉ=i~íáå~ãÉêáâ~I=^ëáÉåI=ÕëíJ=
çÖ=`Éåíê~äÉìêçé~I=^Ñêáâ~=çÖ=jÉääÉã›ëíÉåK=^ÑÇÉJ
äáåÖÉå=ÄÉåóííÉê=jçåÇêá~å=fåîÉëíãÉåí=m~êíåÉê=iíÇK=
ëçã=ê™ÇÖáîÉêK=
=
sÉêÇÉå=
^ÑÇÉäáåÖÉå=áåîÉëíÉêÉê=Ñçêíêáåëîáë=á=Ä›êëåçíÉêÉÇÉ=
~âíáÉê=çîÉê=ÜÉäÉ=îÉêÇÉå=ãÉÇ=ìÇÖ~åÖëéìåâí=á=pb_Ûë=
íÉ~ãÄ~ëÉêÉÇÉ=áåîÉëíÉêáåÖëéêçÅÉëK=
=
hçêíÉ=a~åëâÉ=lÄäáÖ~íáçåÉê=
^ÑÇÉäáåÖÉå=áåîÉëíÉêÉê=á=Ç~åëâÉ=êÉ~äâêÉÇáíçÄäáÖ~íáçJ
åÉê=çÖ=Ç~åëâÉ=ëí~íëçÄäáÖ~íáçåÉê=ÇÉåçãáåÉêÉí=á=Ç~åJ
ëâÉ=âêçåÉêK=
=
^ÑÇÉäáåÖÉå=â~å=áââÉ=áåîÉëíÉêÉ=á=ÉêÜîÉêîëçÄäáÖ~íáçJ
åÉêI=éê‹ãáÉçÄäáÖ~íáçåÉê=ÉääÉê=âçåîÉêíáÄäÉ=çÄäáÖ~íáJ
çåÉêK=
=
^ëÜãçêÉ=bãÉêÖáåÖ=j~êâÉí=_çåÇë=
^ÑÇÉäáåÖÉå=áåîÉëíÉêÉê=Ñçêíêáåëîáë=á=bãÉêÖáåÖ=j~êJ
âÉí=âêÉÇáíJI=ÉêÜîÉêîëJ=çÖ=ëí~íëçÄäáÖ~íáçåÉê=ë~ãí=
~åÇêÉ=Ö‹äÇëÄÉîáëÉê=çÖ=éÉåÖÉã~êâÉÇëáåëíêìãÉåJ
íÉêK=
=

sÉÇ=bãÉêÖáåÖ=j~êâÉíë=Ñçêëí™ë=ÇÉ=ä~åÇÉI=ëçã=sÉêJ
ÇÉåëÄ~åâÉå=ÇÉÑáåÉêÉê=ëçã=ãáÇÇÉäJ=çÖ=ä~îáåÇJ
âçãëíä~åÇÉ=á=çãê™ÇÉêåÉ=i~íáå~ãÉêáâ~I=^ëáÉåI=ÕëíJ=
çÖ=`Éåíê~äÉìêçé~I=^Ñêáâ~=çÖ=jÉääÉã›ëíÉåK=
=
rÇëíÉÇÉêÉ=ëâ~ä=î‹êÉ=ëí~íÉêI=ëìéê~å~íáçå~äÉ=áåëíáíìJ
íáçåÉêI=êÉÖáçå~äÉ=ãóåÇáÖÜÉÇÉêI=~ÖÉåÅáÉëI=Ñáå~åëáÉäJ
äÉ=áåëíáíìíáçåÉê=çÖ=îáêâëçãÜÉÇÉêK==
=
båÇîáÇÉêÉ=áåîÉëíÉêÉê=~ÑÇÉäáåÖÉå=á=áââÉJÄ›êëåçíÉJ
êÉÇÉ=ÉêÜîÉêîëçÄäáÖ~íáçåÉêI=ÇÉê=Ü~åÇäÉë=é™=ÇÉí=êÉJ
ÖìäÉêÉÇÉ=~ãÉêáâ~åëâÉ=ã~êâÉÇ=Ñçê=ÜáÖÜ=óáÉäÇ=
ÄçåÇëK=
=
^ÑÇÉäáåÖÉå=ÄÉåóííÉê=ÇÉå=Ü›àí=ëéÉÅá~äáëÉêÉÇÉ=ÉåÖÉäJ
ëâÉ=Ñçêî~äíÉê=^ëÜãçêÉ=ëçã=ê™ÇÖáîÉêK=
=
eáÖÜ=váÉäÇ=_çåÇë=EjìòáåáÅÜF=
^ÑÇÉäáåÖÉå=áåîÉëíÉêÉê=Ñçêíêáåëîáë=á=Ä›êëåçíÉêÉÇÉ=
ìÇÉåä~åÇëâÉ=ÉêÜîÉêîëçÄäáÖ~íáçåÉêK=
=
båÇîáÇÉêÉ=áåîÉëíÉêÉê=~ÑÇÉäáåÖÉå=á=áââÉJÄ›êëåçíÉJ
êÉÇÉ=ÉêÜîÉêîëçÄäáÖ~íáçåÉêI=ÇÉê=Ü~åÇäÉë=é™=ÇÉí=êÉJ
ÖìäÉêÉÇÉ=~ãÉêáâ~åëâÉ=ã~êâÉÇ=Ñçê=ÜáÖÜ=óáÉäÇ=
ÄçåÇëK=
==
^ÑÇÉäáåÖÉå=áåîÉëíÉêÉê=ÉåÇîáÇÉêÉ=á=áââÉJÄ›êëåçíÉJ
êÉÇÉ=oìäÉ=NQQ^JìÇëíÉÇÉäëÉêI=ÇÉê=íáääáÖÉ=Ü~åÇäÉë=é™=
ÇÉí=~ãÉêáâ~åëâÉ=ã~êâÉÇ=Ñçê=ÜáÖÜ=óáÉäÇ=ÄçåÇëK=
=
^ÑÇÉäáåÖÉå=ÄÉåóííÉê=Ñáå~åëÜìëÉí=jìòáåáÅÜI=kÉï=
vçêâI=ëçã=ê™ÇÖáîÉêK=
=
rp=eáÖÜ=váÉäÇ=_çåÇë=EoáîÉêpçìêÅÉF=
^ÑÇÉäáåÖÉå=áåîÉëíÉêÉê=Ñçêíêáåëîáë=á=Ä›êëåçíÉêÉÇÉ=
ìÇÉåä~åÇëâÉ=ÉêÜîÉêîëçÄäáÖ~íáçåÉêK=

=
båÇîáÇÉêÉ=áåîÉëíÉêÉê=~ÑÇÉäáåÖÉå=á=áââÉJÄ›êëåçíÉJ
êÉÇÉ=ÉêÜîÉêîëçÄäáÖ~íáçåÉêI=ÇÉê=Ü~åÇäÉë=é™=ÇÉí=êÉJ
ÖìäÉêÉÇÉ=~ãÉêáâ~åëâÉ=ã~êâÉÇ=Ñçê=ÜáÖÜ=óáÉäÇ=
ÄçåÇëK=
==
^ÑÇÉäáåÖÉå=áåîÉëíÉêÉê=ÉåÇîáÇÉêÉ=á=áââÉJÄ›êëåçíÉJ
êÉÇÉ=oìäÉ=NQQ^JìÇëíÉÇÉäëÉêI=ÇÉê=íáääáÖÉ=Ü~åÇäÉë=é™=
ÇÉí=~ãÉêáâ~åëâÉ=ã~êâÉÇ=Ñçê=ÜáÖÜ=óáÉäÇ=ÄçåÇëK=
=
^ÑÇÉäáåÖÉå=ê™ÇÖáîÉë=~Ñ=ÇÉí=jáååÉ~éçäáëJÄ~ëÉêÉÇÉ=
Ñáå~åëÜìë=oáîÉêpçìêÅÉK=
=
Øvrige begivenheder 
mêK=ÇÉå=PK=àìäá=OMMV=ÄäÉî=pb_áåîÉëí=hçêíÉ=lÄäáÖ~íáçJ
åÉê=ÑìëáçåÉêÉí=áåÇ=á=~ÑÇÉäáåÖ=pb_=fåëíáíìíáçåÉä=hçêJ
íÉ=a~åëâÉ=lÄäáÖ~íáçåÉêK=p~ããÉåä‹ÖåáåÖÉå=íáäÑ›êíÉ=
NR=ãáçK=âêK=íáä=~ÑÇÉäáåÖÉåK=
=
fåÇÉå=ÑìëáçåÉå=î~ê=hçêíÉ=a~åëâÉ=lÄäáÖ~íáçåÉê=ÄäÉJ
îÉí=çéí~ÖÉí=íáä=åçíÉêáåÖ=é™=lju=h›ÄÉåÜ~îåë=
cçåÇëÄ›êëK=c›êëíÉ=åçíÉêáåÖëÇ~Ö=î~ê=ÇÉå=OVK=ã~à=
OMMVK=
=
=
h›ÄÉåÜ~îåI=ÇÉå=OSK=~ìÖìëí=OMMV=
=
fåîÉëíÉêáåÖëÑçêî~äíåáåÖëëÉäëâ~ÄÉí=pb_áåîÉëí=^Lp=
=
=
=
= = = = =
káÉäë=g›êÖÉå=i~êëÉå=
=
=
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Regnskabspraksis 
=
oÉÖåëâ~ÄÉêåÉ=Éê=ìÇ~êÄÉàÇÉí=ÉÑíÉê=ÇÉ=êÉÖäÉêI=ÇÉê=
Ö‹äÇÉê=áÑ›äÖÉ=äçî=çã=áåîÉëíÉêáåÖëÑçêÉåáåÖÉê=çÖ=
ëéÉÅá~äÑçêÉåáåÖÉê=ë~ãí=~åÇêÉ=âçääÉâíáîÉ=áåîÉëíÉJ
êáåÖëçêÇåáåÖÉê=ãKîKI=êÉÖäÉêåÉ=Ñçê=Ä›êëåçíÉêÉÇÉ=áåJ
îÉëíÉêáåÖëÑçêÉåáåÖÉê=ë~ãí=cáå~åëíáäëóåÉíë=ÄÉJ
âÉåÇíÖ›êÉäëÉ=çã=Ñáå~åëáÉääÉ=ê~ééçêíÉê=Ñçê=áåîÉëíÉJ
êáåÖëÑçêÉåáåÖÉê=çÖ=ëéÉÅá~äÑçêÉåáåÖÉê=ãKîK=EêÉÖåJ
ëâ~ÄëÄÉâÉåÇíÖ›êÉäëÉåFK=
=
oÉÖåëâ~Äëéê~âëáë=Éê=ì‹åÇêÉí=á=ÑçêÜçäÇ=íáä=™êëê~éJ
éçêíÉå=Ñçê=OMMUK=

=
=
=
=
=
=
=
=
=
=
=

=
=
=
=
=
=
=
=
=
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Fem års nøgletal 
 
Halvårets nettoresultat pr. 30. juni (tkr.)  Medlemmernes formue pr. 30. juni (tkr.) 
Afdeling 2009 2008 2007 2006 2005  Afdeling 2009 2008 2007 2006 2005 
Alpha 44.486 -429.974 77.364 17.441 80.108  Alpha 502.120 1.736.498 2.066.555 1.256.502 503.665 
Europa Small Cap 30.410 -26.370 12.128 5.359 4.714  Europa Small Cap 202.870 213.986 99.823 56.261 38.933 
Europa SMV 75.122 -75.693 91.204 48.973 57.793  Europa SMV 666.601 569.692 708.376 515.362 404.696 
Nordamerika Indeks 66.533 -451.087 138.654 -134.903 76.631  Nordamerika Indeks 1.768.950 2.237.697 2.859.710 2.377.492 1.053.029 
Japan Hybrid 31.230 -404.530 21.331 -658.533 107.249  Japan Hybrid 583.060 2.231.803 3.286.888 4.010.547 2.103.990 
Japan Selection -1.272 -13.449 1.158 -25.901 -  Japan Selection 17.954 58.454 127.046 145.565 - 
Emer. Market Equities 324.225 -349.529 121.103 -48.782 28.261  Emer. Market Equities 1.322.002 3.275.052 1.538.134 762.379 845.686 
Verden 2.297 -9.778 38.073 -40.173 76.401  Verden 39.057 50.638 930.313 1.015.663 782.735 
Korte DK Obligationer 914 628 502 -52 3.559  Korte DK Obligationer 29.353 22.821 53.008 52.573 109.018 
Emer. Market Bonds 467.229 -55.339 -44.360 -106.559 175.478  Emer. Market Bonds 2.327.452 5.881.464 6.103.447 5.126.046 2.509.398 
High Yield Bonds 204.043 -11.577 52.642 7.386 -15.552  High Yield Bonds 1.405.036 837.892 1.228.035 5.492.279 6.048.448 
US High Yield Bonds 701.982 -27.014 -30.480 - -  US High Yield Bonds 3.072.645 2.894.000 3.345.563 - - 
Nettoresultat i alt 1.947.199 -1.853.712 479.319 -935.744 594.642  Nettoformue i alt 11.937.100 20.009.997 22.346.898 20.810.669 14.399.598 
   
       
Halvårets afkast pr. 30. juni (procent)  Cirkulerende andele pr. 30. juni (tkr.) 
Afdeling 2009 2008 2007 2006 2005  Afdeling 2009 2008 2007 2006 2005 
Alpha 7,55 -20,85 6,37 2,35 19,81  Alpha 735.230 1.665.679 1.231.901 914.197 435.968 
Europa Small Cap 20,24 -11,67 14,56 11,50 16,58  Europa Small Cap 152.696 115.084 42.984 32.831 29.492 
Europa SMV 20,21 --11,73 14,76 10,50 16,61  Europa SMV 372.200 232.560 232.560 232.560 232.560 
Nordamerika Indeks 3,85 -16,72 4,89 -5,52 16,11  Nordamerika Indeks 5.691.282 5.607.512 5.481.430 5.051.174 2.311.498 
Japan Hybrid 5,20 -15,19 0,63 -12,99 8,17  Japan Hybrid 1.021.946 3.154.423 3.523.534 4.199.440 2.951.232 
Japan Selection 2,88 -15,26 1,08 -11,63 -  Japan Selection 35.572 90.289 146.400 164.720 - 
Emer. Market Equities 33,08 -12,84 14,74 -4,63 19,19  Emer. Market Equities 1.887.315 3.873.414 1.565.902 1.033.860 1.333.980 
Verden 7,48 -15,68 4,40 -4,21 11,53  Verden 96.250 87.249 955.533 1.175.546 981.216 
Korte DK Obligationer 3,29 -0,01 0,94 -0,07 2,34  Korte DK Obligationer 31.059 24.875 56.926 55.875 110.699 
Emer. Market Bonds 14,28 -0,88 -0,62 -1,72 7,93  Emer. Market Bonds 2.700.309 6.669.551 6.143.763 4.922.317 2.438.492 
High Yield Bonds 16,96 -0,53 1,21 0,14 -0,25  High Yield Bonds 1.828.423 1.047.269 1.524.392 6.305.177 6.697.561 
US High Yield Bonds 22,64 -0,43 -0,79 - -  US High Yield Bonds 3.485.391 3.272.380 3.372.039 - - 
 
 



fåîÉëíÉêáåÖëÑçêÉåáåÖÉå=pb_=fåëíáíìíáçåÉä=√=e~äî™êëê~ééçêí=éêK=PMK=àìåá=OMMV= U=

Fem års nøgletal 
 
Indre værdi pr. 30. juni (kr.)  Pr. 30. juni 2009 Standardafvigelse Sharpe ratio 
Afdeling 2009 2008 2007 2006 2005  Afdeling Afdelingen Benchmark Afdelingen Benchmark 
Alpha 68,31 104,25 167,75 137,44 115,53  Alpha 18,40 16,39 -0,22 -0,14 
Europa Small Cap 132,86 185,94 232,23 171,36 132,01  Europa Small Cap 20,93 21,74 0,20 0,03 
Europa SMV 17.909,93 24.496,56 30.460 22.161 17.402  Europa SMV 20,98 21,74 0,21 0,03 
Nordamerika Indeks 31,08 39,91 52,17 47,07 45,56  Nordamerika Indeks 14,59 14,55 -0,52 -0,49 
Japan Hybrid 57,05 70,75 93,28 95,50 71,29  Japan Hybrid 17,83 15,36 -0,32 -0,37 
Japan Selection 50,47 64,74 86,78 88,37 -  Japan Selection 16,55 14,71 -1,09 -0,81 
Emer. Market Equities 70,05 84,55 98,23 73,74 63,40  Emer. Market Equities 21,98 25,66 -0,05 -0,04 
Verden 40,58 58,04 97,36 86,40 79,77  Verden 14,23 14,46 -0,41 -0,36 
Korte DK Obligationer 94,51 91,74 93,12 94,09 98,48  Korte DK Obligationer 1,56 1,46 -0,11 0,05 
Emer. Market Bonds 86,39 88,18 99,34 104,14 102,91  Emer. Market Bonds 11,06 10,36 0,44 0,49 
High Yield Bonds 76,84 80,01 80,56 87,13 90,31  High Yield Bonds 9,51 12,78 -0,12 0,11 
US High Yield Bonds 88,16 88,44 99,21 - -  US High Yield Bonds - - - - 
  Standardafvigelse og Sharpe ratio er opgjort over 60 måneder eller så længe data foreligger, dog min. for 36 mdr. 
     

Omkostningsprocent, 1. halvår (procent)  Årlige Omkostninger i Procent    
Afdeling 2009 2008 2007 2006 2005  Afdeling ÅOP  
Alpha 0,32 0,32 0,32 0,31 0,32  Alpha 0,96  
Europa Small Cap 0,63 0,76 0,75 0,69 0,62  Europa Small Cap 1,65  
Europa SMV 0,31 0,35 0,35 0,37 0,37  Europa SMV (opgøres ikke)  
Nordamerika Indeks 0,52 0,28 0,28 0,26 0,24  Nordamerika Indeks 0,80  
Japan Hybrid 1,01 0,94 0,96 0,89 0,80  Japan Hybrid 2,55  
Japan Selection 1,36 0,98 0,99 0,84 -  Japan Selection 3,86  
Emer. Market Equities 0,98 0,94 0,94 0,85 0,75  Emer. Market Equities 2,36  
Verden 0,30 0,23 0,29 0,29 0,31  Verden 0,74  
Korte DK Obligationer 0,26 0,09 0,08 0,08 0,08  Korte DK Obligationer 0,36  
Emer. Market Bonds 1,07 0,98 0,96 0,95 0,90  Emer. Market Bonds 2,36  
High Yield Bonds 1,00 0,93 1,04 0,94 0,83  High Yield Bonds 2,32  
US High Yield Bonds 0,99 0,96 0,94 - -  US High Yield Bonds 2,34   
 
 



fåîÉëíÉêáåÖëÑçêÉåáåÖÉå=pb_=fåëíáíìíáçåÉä=√=e~äî™êëê~ééçêí=éêK=PMK=àìåá=OMMV= V=

Resultatopgørelse for 1. halvår og balance pr. 30. juni 2009 
 

Afdelinger (tkr.) Alpha Europa Small Cap Europa SMV 
Nordamerika 
Indeks (BGI) 

Japan Hybrid 
(DIAM) 

Japan Selection 
(DIAM) 

Resultatopgørelse, 1. halvår 2009 2008 2009 2008 2009 2008 2009 2008 2009 2008 2009 2008 
Renter og udbytter 16.085 50.993 3.591 3.816 8.303 10.210 29.899 25.126 6.109 17.668 173 540 
Kursgevinster og –tab 32.019 -470.112 28.273 -28.260 69.106 -83.002 50.651 -465.735 31.838 -398.926 -1.180 -13.309 
Administrationsomkostninger -1.833 -5.978 -1.011 -1.588 -1.278 -2.048 -9.641 -6.642 -6.295 -22.183 -253 -637 
Resultat af aktiviteter under afvikling 0 40 0 -5 0 0 0 -11 0 131 0 -5 
Resultat før skat 46.271 -425.057 30.853 -26.037 75.122 -74.840 70.909 -447.262 31.652 -403.310 -1.260 -13.411 
Skat -1.785 -4.917 -443 -333 -853 -4.376 -3.825 -422 -1.220 -12 -38 
Halvårets nettoresultat 44.486 -429.974 30.410 -26.370 -75.693 66.533 -451.087 31.230 -404.530 -1.272 -13.449 
    

Afdelinger (tkr.) Alpha Europa Small Cap Europa SMV 
Nordamerika 
Indeks (BGI) 

Japan Hybrid 
(DIAM) 

Japan Selection 
(DIAM) 

Balance pr. 30. juni 2009 2008 2009 2008 2009 2008 2009 2008 2009 2008 2009 2008 
Aktiver    
Likvide midler 32.882 84.343 9.671 26.958 34.219 55.080 3.580 4.510 14.426 71.461 251 2.905 
Kapitalandele 462.937 1.653.890 178.525 202.771 638.596 517.918 1.764.573 2.234.319 565.884 2.168.076 17.300 57.754 
Afledte finansielle instrumenter 1.206 1.586 0 0 0 0 0 0 0 682 0 37 
Andre aktiver 6.337 13.160 31.368 21.128 481.381 1.669 46.485 2.399 16.557 31.443 3.255 459 
Aktiver i alt 503.362 1.752.979 219.564 280.857 1.154.196 574.667 1.814.638 2.241.228 596.867 2.271.662 20.806 61.155 
Passiver    
Medlemmernes formue 502.102 1.736.498 202.870 213.986 666.601 569.692 1.768.950 2.237.697 583.060 2.231.803 17.954 58.454 
Afledte finansielle instrumenter 1.207 1.586 0 0 0 0 0 0 0 682 0 37 
Anden gæld 35 14.895 16.694 36.871 487.595 4.975 45.688 3.531 13.807 39.177 2.852 2.664 
Passiver i alt 503.362 1.752.979 219.564 250.857 1.154.196 574.667 1.814.638 2.241.228 596.867 2.271.662 20.806 61.155 



fåîÉëíÉêáåÖëÑçêÉåáåÖÉå=pb_=fåëíáíìíáçåÉä=√=e~äî™êëê~ééçêí=éêK=PMK=àìåá=OMMV= NM=

Resultatopgørelse for 1. halvår og balance pr. 30. juni 2009 
 

Afdelinger (tkr.) 
Emerging Market 

Equities (Mondrian) Verden 
Korte Danske 
Obligationer 

Ashmore Emerging 
Market Bonds 

High Yield Bonds 
(Muzinich) 

US High Yield Bonds 
(RiverSource) 

Resultatopgørelse, 1. halvår 2009 2008 2009 2008 2009 2008 2009 2008 2009 2008 2009 2008 
Renter og udbytter 31.065 48.352 829 3.198 754 711 138.922 190.639 54.329 22.587 149.422 113.773 
Kursgevinster og –tab 306.049 -368.277 1.601 -12.867 236 -57 365.552 -186.410 162.735 -28.361 585.327 -112.722 
Administrationsomkostninger -10.994 -26.426 -112 -123 -76 -26 -37.245 -59.700 -13.021 -5.826 -32.767 -28.415 
Resultat af aktiviteter under afvikling 0 -1 0 1 0 0 0 132 0 23 0 350 
Resultat før skat 326.120 -346.925 2.318 -9.791 914 628 467.229 -55.339 204.043 -11.577 701.982 -27.014 
Skat -1.895 -3.177 -21 -13 0 0 0 0 0 0 0 0 
Halvårets nettoresultat 324.225 -349.529 2.297 -9.778 914 628 467.229 -55.339 204.043 -11.577 701.982 -27.014 
    

Afdelinger (tkr.) 
Emerging Market 

Equities (Mondrian) Verden 
Korte Danske 
Obligationer 

Ashmore Emerging 
Market Bonds 

High Yield Bonds 
(Muzinich) 

US High Yield Bonds 
(RiverSource) 

Balance pr. 30. juni 2009 2008 2009 2008 2009 2008 2009 2008 2009 2008 2009 2008 
Aktiver    
Likvide midler 12.326 42.296 5.844 8.279 391 10 76.052 954.863 29.993 142.965 27.290 108.553 
Obligationer - - - - 29.237 22.383 2.088.996 4.874.732 1.323.049 705.005 2.904.845 2.701.996 
Kapitalandele 1.302.401 3.263.727 32.512 41.370 - - 0 0 0 0 0 0 
Afledte finansielle instrumenter 0 0 40 802 - - 128.716 62.549 30.619 8.294 94.085 14.039 
Andre aktiver 24.462 36.107 764 1.096 581 458 57.188 120.070 33.041 60.657 68.518 152.056 
Aktiver i alt 1.339.189 3.342.130 39.160 51.547 30.209 22.851 2.350.952 6.012.214 1.416.702 916.921 3.094.738 2.976.644 
Passiver    
Medlemmernes formue 1.322.002 3.275.052 39.057 50.638 29.353 22.821 2.327.452 5.881.464 1.405.036 837.892 3.072.645 2.894.000 
Afledte finansielle instrumenter 0 0 96 882 - - 14.581 8.957 782 46 1.172 67 
Anden gæld -17.187 67.078 7 27 856 30 8.919 121.793 10.884 78.983 20.921 82.577 
Passiver i alt 1339.189 3.342.130 39.160 51.547 30.209 22.851 2.350.952 6.012.214 1.416.702 916.921 3.094.738 2.976.644 
 



fåîÉëíÉêáåÖëÑçêÉåáåÖÉå=pb_=fåëíáíìíáçåÉä=√=e~äî™êëê~ééçêí=éêK=PMK=àìåá=OMMV= NN=

Noter 
=
Note vedr. finansielle instrumenter=
Afdeling Alpha Europa Small Cap 
Sektorfordeling (pct.) Børsnoterede Øvrige Børsnoterede Øvrige 
Pr. 30. juni 2009 2008 2009 2008 2009 2008 2009 2008
Energi 12,57 14,09 0,00 0,00 6,19 9,57 0,00 0,00
Materialer 7,07 11,01 0,00 0,00 7,21 17,76 0,00 0,00
Industri 8,13 9,66 0,00 0,00 27,02 28,22 0,00 0,00
Cykliske forbrugsgoder 5,45 8,15 0,00 0,00 7,69 15,99 0,00 0,00
Basis forbrugsgoder 12,42 4,94 0,00 0,00 8,96 3,41 0,00 0,00
Sundhed 9,19 7,68 0,00 0,00 16,26 5,07 0,00 0,00
Finans 21,28 22,76 0,09 0,03 3,17 0,75 0,13 0,14
Informationsteknologi 3,25 3,84 0,00 0,00 18,46 17,31 0,00 0,00
Telekommunikation 7,33 6,43 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Forsyning 5,40 8,06 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Futures og øvrige sektorer 6,92 3,35 0,00 0,00 4,91 1,78 0,00 0,00
I alt, alle sektorer 99,01 99,97 0,09 0,03 99,87 99,86 0,13 0,14
=
Afdeling Europa SMV Nordamerika Indeks (BGI) 
Sektorfordeling (pct.) Børsnoterede Øvrige Børsnoterede Øvrige 
Pr. 30. juni 2009 2008 2009 2008 2009 2008 2009 2008
Energi 6,19 9,45 0,00 0,00 11,28 14,64 0,00 0,00
Materialer 7,18 17,67 0,00 0,00 2,91 4,74 0,00 0,00
Industri 26,96 28,07 0,00 0,00 8,85 10,22 0,00 0,00
Cykliske forbrugsgoder 7,51 16,12 0,00 0,00 8,55 7,80 0,00 0,00
Basis forbrugsgoder 8,71 3,32 0,00 0,00 10,08 9,01 0,00 0,00
Sundhed 16,48 5,55 0,00 0,00 12,13 10,30 0,00 0,00
Finans 3,18 0,88 0,00 0,00 12,25 13,44 0,00 0,00
Informationsteknologi 18,45 16,79 0,00 0,00 16,23 14,60 0,00 0,00
Telekommunikation 0,00 0,00 0,00 0,00 3,21 3,03 0,00 0,00
Forsyning 0,00 0,00 0,00 0,00 3,48 3,25 0,00 0,00
Øvrige sektorer samt Indeksfond 5,34 2,15 0,00 0,00 11,03 8,97 0,00 0,00
I alt, alle sektorer 100,00 100,00 0,00 0,00 100,00 100,00 0,00 0,00



fåîÉëíÉêáåÖëÑçêÉåáåÖÉå=pb_=fåëíáíìíáçåÉä=√=e~äî™êëê~ééçêí=éêK=PMK=àìåá=OMMV= NO=

Note vedr. finansielle instrumenter (fortsat)=
Afdeling Japan Hybrid (DIAM) Japan Selection (DIAM) 
Sektorfordeling (pct.) Børsnoterede Øvrige Børsnoterede Øvrige 
Pr. 30. juni 2009 2008 2009 2008 2009 2008 2009 2008
Energi 1,28 0,68 0,00 0,00 1,64 1,23 0,00 0,00
Materialer 8,91 9,73 0,00 0,00 11,21 11,39 0,00 0,00
Industri 25,32 20,75 0,00 0,00 24,97 20,85 0,00 0,00
Cykliske forbrugsgoder 22,58 23,60 0,00 0,00 22,11 23,21 0,00 0,00
Basis forbrugsgoder 0,56 0,00 0,00 0,00 0,58 0,00 0,00 0,00
Sundhed 1,94 0,17 0,00 0,00 2,77 0,36 0,00 0,00
Finans 14,20 12,75 0,00 0,00 14,16 12,96 0,00 0,00
Informationsteknologi 19,45 26,96 0,00 0,00 17,09 25,00 0,00 0,00
Telekommunikation 2,62 1,78 0,00 0,00 2,66 2,06 0,00 0,00
Forsyning 2,52 0,00 0,00 0,00 2,81 0,00 0,00 0,00
Øvrige sektorer 0,62 3,58 0,00 0,00 0,00 2,94 0,00 0,00
I alt, alle sektorer 100,00 100,00 0,00 0,00 100,00 100,00 0,00 0,00
=
Afdeling Emerging Market Equities (Mondrian) 
Fordeling på lande (pct.) Børsnoterede Øvrige 
Pr. 30. juni 2009 2008 2009 2008
Kina (inkl. Hong Kong) 20,42 9,47 0,00 0,00
Taiwan 12,66 15,35 0,00 0,00
Brasilien 9,90 15,46 0,00 0,00
Rusland 8,55 8,41 0,00 0,00
Tyrkiet 6,91 3,95 0,00 0,00
Mexico 6,82 6,45 0,00 0,00
Sydkorea 6,53 7,62 0,00 0,00
Sydafrika 6,22 7,08 0,00 0,00
Thailand 3,37 3,57 0,00 0,00
Israel 1,51 2,87 0,00 0,00
Øvrige 17,11 19,77 0,00 0,00
I alt, alle lande 100,00 100,00 0,00 0,00
 
 



fåîÉëíÉêáåÖëÑçêÉåáåÖÉå=pb_=fåëíáíìíáçåÉä=√=e~äî™êëê~ééçêí=éêK=PMK=àìåá=OMMV= NP=

Note vedr. finansielle instrumenter (fortsat)=
Afdeling Verden 
Geografisk fordeling på regioner (pct.) Børsnoterede Øvrige 
Pr. 30. juni 2009 2008 2009 2008
Nordamerika 40,08 24,59 18,12 24,14
Danmark 5,07 6,84 0,00 0,00
Øvrige Europa 9,62 10,70 11,61 16,69
Japan 11,68 10,71 0,00 0,00
Emerging markets 3,82 6,33 0,00 0,00
I alt, alle regioner 70,27 59,17 29,73 40,83
=

Afdeling Korte Danske Obligationer 
Fordeling på papirtype (pct.) Børsnoterede Øvrige 
Pr. 30. juni 2009 2008 2009 2008
Statsobligationer 21,40 20,88 0,00 0,00
Fastforrentede realkreditobligationer 60,93 31,74 0,00 0,00
Variabelt forrentede realkreditobligationer 17,67 47,38 0,00 0,00
I alt, alle papirtyper 100,00 100,00 0,00 0,00
=

Afdeling Ashmore Emerging Market Bonds 
Fordeling på risikoland (pct.) Børsnoterede Andet reguleret marked Øvrige 
Pr. 30. juni 2009 2008 2009 2008 2009 2008
Filippinerne 6,90 7,32 0,78 0,67 2,83 0,00
Rusland 7,84 10,35 0,00 1,78 0,26 0,00
Tyrkiet 7,59 5,98 0,00 1,36 0,00 0,00
Brasilien 7,19 11,83 0,00 0,00 0,00 0,00
Colombia 4,19 7,35 0,00 0,00 0,00 0,00
Mexico 9,42 15,74 0,00 0,00 0,28 0,00
Venezuela 4,14 2,74 0,00 0,00 0,00 0,00
Argentina (i 2008 inkl. i øvrige lande) 3,45 - 1,12 - 0,00 -
Indonesien (i 2008 inkl. i øvrige lande) 8,47 - 0,00 - 0,00 -
Øvrige Latinamerika 9,78 13,19 0,00 0,82 0,00 0,00
Øvrige lande 16,28 16,22 2,38 4,65 1,26 0,00
Valutaterminer 0,00 0,00 0,00 0,00 5,84 0,00
I alt, alle risikolande 85,25 90,72 4,28 9,28 10,47 0,00



fåîÉëíÉêáåÖëÑçêÉåáåÖÉå=pb_=fåëíáíìíáçåÉä=√=e~äî™êëê~ééçêí=éêK=PMK=àìåá=OMMV= NQ=

Note vedr. finansielle instrumenter (fortsat)=
Afdeling High Yield Bonds (Muzinich) US High Yield Bonds (RiverSource) 
Sektorfordeling (pct.) Børsnoterede Øvrige Børsnoterede Øvrige 
Pr. 30. juni 2009 2008 2009 2008 2009 2008 2009 2008
Energi 11,82 18,91 0,00 0,00 17,44 21,58 0,00 0,00
Materialer 19,98 14,03 0,00 0,00 11,06 11,11 0,00 0,00
Industri 7,94 12,34 0,00 0,00 5,97 7,16 0,00 0,00
Cykliske forbrugsgoder 18,16 18,69 0,00 0,00 19,53 15,18 0,00 0,00
Basis forbrugsgoder 5,11 1,33 0,00 0,00 3,48 5,01 0,00 0,00
Sundhed 4,46 5,52 0,00 0,00 6,15 4,58 0,00 0,00
Finans 5,38 3,08 0,00 0,00 2,96 2,33 0,00 0,00
Informationsteknologi 1,97 3,97 0,00 0,00 2,21 2,79 0,00 0,00
Telekommunikation 11,55 10,09 0,00 0,00 11,68 12,10 0,00 0,00
Forsyning 4,42 5,99 0,00 0,00 0,00 1,63 0,00 0,00
Øvrige 6,47 4,86 0,00 0,00 15,75 15,97 0,00 0,00
Valutaterminer 0,00 0,00 2,74 1,19 0,00 0,00 3,77 0,56
I alt, alle sektorer 97,26 98,81 2,74 1,19 96,23 99,44 3,77 0,56
=
bå=âçãéäÉí=ÄÉÜçäÇåáåÖëçîÉêëáÖí=Ñçê=ÜîÉê=~ÑÇÉäáåÖ=ìÇäÉîÉêÉë=é™=Ñçêä~åÖÉåÇÉ=îÉÇ=ÜÉåîÉåÇÉäëÉ=íáä=ÑçêÉåáåÖÉåK=
=
Note vedr. ejerskab af kapitalandele, der ikke er genstand for offentlig kursnotering, og hvori foreningen besidder mere end 5 pct. 
f=ÜÉåÜçäÇ=íáä=ÄÉâÉåÇíÖ›êÉäëÉ=çã=Ñáå~åëáÉääÉ=ê~ééçêíÉê=Ñçê=áåîÉëíÉêáåÖëÑçêÉåáåÖÉê=çÖ=ëéÉÅá~äÑçêÉåáåÖÉê=ãKîK=åêK=TOP=~Ñ=TK=àìäá=OMMR=¬=QR=ëâ~ä=çéäóëÉëI=~í=ÑçêÉåáåÖÉå=ÉàÉê=VIRB=~Ñ=
fåîÉëíÉêáåÖëÑçêî~äíåáåÖëëÉäëâ~ÄÉí=pb_áåîÉëí=^LpI=i~åÇÉã‹êâÉí=NMI=NNNV=h›ÄÉåÜ~îå=hK=pÉäëâ~ÄÉí=Ü~ê=Éå=ÉÖÉåâ~éáí~ä=é™=íâêK=TKNVT=éêK=PNK=ÇÉÅÉãÄÉê=OMMUK=
=


