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FORMUEPLEJE PARETO A/S

Formuepleje Pareto er opkaldt efter den italienske gkonom og
filosof, Vilfredo Pareto, der levede 1848-1923.

Pareto blev mest kendt for hans 20/80-observation. Pareto
paviste, at gennem tiderne har formuefordelingen i de fleste
samfund veeret sadan, at 20% af befolkningen har ejet 80%
af formuerne uanset politisk styreform. Det har vist sig at
holde stik.

5 ARS AFKASTMAL: 45%

Nettoafkast efter selskabsskat og omkostninger.

MAKS. TAB: -10%

Maks. formuetab over 3-3rs perioder med 90% sandsynlighed.
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HOVED- OG NGGLETAL

RESULTAT (mio. kr.) Juli 2004 Juli 2005 Juli 2006 Juli 2007 Juli 2008

- juni 2005 - juni 2006 - juni 2007 - juni 2008 - juni 2009
Investeringsresultat
Aktier 0,0 314 174,5 -180,6 -223,1
Obligationer 96,1 97,9 46,0 279 198,6
Finansresultat, brutto 96,1 129,3 220,5 -152,7 -24,5
Fremmedfinansiering 21,0 -9,0 1.4 -63,0 -108,0
Finansresultat, netto 1171 120.3 2219 -215,7 -132,5
Resultatafhaengigt honorar -11,7 -12,0 -21.8 0,0 0.0
Administrationsomk. £ <7 -12,7 -14,2 -14.1
Resultat far skat 95,5 98,6 187.4 -229,9 -146.6
Skat -26.8 -24,0 -5.4 43 -9.0
Resultat efter skat 68,7 74,6 182,0 -225,6 -155,6
BALANCE (mio. kr.)
Aktiver: 3.888 100% 2.031 100% 2.617 100% 2.645 100% 3.264 100%
Aktier 0 0,0% 612 30,1% 830 31,7% 727  275% 568 17,4%
Obligationer m.m. 3.826 98,4% 1.358 66,9% 1729 66,1% 1.859 70,3% 2.637 80,8%
Tilgodehavender 53 1.4% 32 1.6% 41 1.6% 51 1.9% 42 1.3%
Likvide beholdninger 9 0.2% 29 1.4% 17 0.6% 8 0.3% 17 0.5%
Passiver: 3.888 100% 2.031 100% 2.617 100% 2.645 100% 3.264 100%
Langfristet gaeld 3.086 79,4% 1.107 54,5% 1.381 52,8% 1.576 59,6% 0 0,0%
Kortfristet geeld 33 0,8% 14 0.7% 46 17% 4 0,1% 2355 72.2%
Henszattelser 0 0,0% 0 0,0% 0 0,0% 0 0,0% 0 0,0%
Egenkapital 769 19.8% 910 44.8% 1.190 45,5% 1.065 40.3% 909 27.8%
NGGLETAL
Resultat pr. aktie ¥ 18,54 20,07 43,14 -48,39 -32,65
Indre veerdi pr. aktie 2 207,59 227,50 270,52 223,41 190,74
fEndring i indre veerdi i % 9,8% 9,6% 18,9% -17.4% -14,6%
Officiel gennemsnitskurs 3 228,00 272,73 221,59 174,13
Fndring i officiel gns.kurs i % 19,6% -18,8% -21,4%
P/E 4 11,2 11,3 6,3 n.m. n.m.
Gearing ® 4,1 1.2 1.2 15 2,6
Resultatafhaengigt honorar © 10% 10% 10% 0% 0%
Omkostningsprocent 7 0,25% 0,33% 0,55% 0,54% 0,48%
Antal aktier ultimo aret ® 3.705.000 4.000.000 4.399.000 4.765.000 4.765.000
Gennemsnitligt antal aktier 3.705.000 3.716.315 4.218.630 4.662.000 4.765.000
NGGLETAL IFT. GENNEMSNITLIG EGENKAPITAL
Aktieafk./gens. egenkapital 0.0% 3.7% 16.6% -16,0% -22,6%
Obl.afk./gens. egenkapital 13.1% 11.7% 4,4% 2,5% 20,1%
Zg:n”ksai;itglgsomk'/ e 2,9% -11% 0,1% -5,6% -10,9%
Adm.omk./gens. egenkapital 1.3% 1.2% 1.2% 1.3% 1,4%

Nogletal er udarbejdet med udgangspunkt i Finansanalytikerforeningens anbefalinger.

1) Resultat efter skat/gns. antal aktier - se note 9. 5) Geeld/ultimo egenkapital.

2) Egenkapital ultimo/antal aktier - se note 8. 6) Resultatafhaengigt honorar/resultat far omkostninger og skat.

3) Statusdagens officielle gennemsnitskurs pd fondsbarsen. Selskabet blev barsnoteret 7) Administrationsomkostninger/gennemsnit af aktiver primo og ultimo.
den 22. juni 2006. . 8) Nominel aktiekapital/stykstarrelse pr. aktie.

4) Barskurs (price)/resultat pr. aktie annualiseret (earning). | de ar hvor selskabet ikke 9) Gens. antal aktier korrigeret for kapitalforhgjelse i labet af regnskabsaret.

har veeret barsnoteret, er indre veerdi anvendt som barskurs.
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SELSKABETS PROFIL

FORMAL

Selskabets vedtaegtsmaessige formal er at skabe en langsigtet
formuetilvaekst, der ligger over markedsafkastet via portefalje-
investering i obligationer og aktier. Aktieportefglien ma pa kabs-
tidspunktet udggre maksimalt 70% af egenkapitalen.

INVESTERINGSFILOSOFI

Fra selskabets start i 1999 har det vaeret malet at skabe et
afkast, pa niveau med globale aktier og med en risiko, der er
lavere.

KONCEPTET

Investeringskonceptet er den sdkaldte tangentportefaljeteori,
farst beskrevet af Nobelpristageren James Tobin. Det bygger
pa at sammensatte en optimal portefelie med det bedste
afkast/risikoforhold, der typisk ligger omkring 20-40% i aktier
og 60-80% i obligationer. Denne portefalje skaleres derefter ved
brug af finansiering.

VAREDEKLARATION

Som et af de eneste investeringsprodukter i Danmark har selska-
bet en klar varedeklaration — bade pa afkast og risiko. Varedekla-
rationen ma ikke opfattes som en garanti, men som ambitigse og
realistiske mal.
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AFKASTMAL

Afkast pa 45% over rullende femars perioder efter selskabsskat
og omkostninger — malt pa udvikling i indre vaerdi. Malet er kon-
kret, at selskabet i mere end 50% af tiden skal give et afkast, der
er hgjere end 45%.

RISIKORAMME

Maksimalt tab af egenkapital pa 10% malt over rullende
tredrs perioder malt med 90% sandsynlighed. Malet er konkret,
at selskabet i maksimalt 10% af tilfeeldene bar give underskud
starre end 10% malt over tre-3rsperioder.

AFKAST- OG RISIKOMAL

Den finansielle krise, der indtraf i 2008, resulterede i helt
ekstreme kursudsving pd bade aktier, realkreditobligationer og
valutakurser. Kursudsvingene pa de finansielle markeder er malt
til de starste, der er set siden 1930-erne. Fgrst den 9. marts
2009 naede aktiemarkederne bunden efter at vaere faldet med
ca. 60% i bade Europa og USA siden toppen i juli 2007. Ved regn-
skabsarets udgang ligger aktier stadig pd samme niveau som i
1997. Aktier har sdledes ikke givet afkast i mere end 10 ar.

Historisk og statistisk indtraeffer et marked som i 2008 kun én
gang hvert eller hvert andet arhundrede og det sker sjeeldent, at
aktier giver negativt afkast i mere end 10 ar. | det lys virker de
absolutte afkast- og risikomal ikke retvisende, men det skyldes
udelukkende de helt ekstreme begivenheder. Fremadrettet vur-
deres selskabets afkast- og risikomal at vaere realistiske.



HEADLINES
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* Investeringsresultat -133 mio. kr.

og kontanter.

Gearing 2,6

fEndring i indre vaerdi -14,6%.
Portefglje 3.264 mio. kr.
18% aktier og 82% obligationer

Resultathonorar 0,0%

Omkostninger i % af portefglie 0,48%

Resultat og balance 2008/09 2007/08

Mio. kr. Mio. kr.

Resultat far skat og omk. -133 -216
Nettoresultat efter

skat og omk. 156 ~226

30/6 2009 30/6 2008

Egenkapital 909 1.065

Investeringer 3.264 2.645

Fremmedfinansiering 2.355 1.580

UTILFREDSSTILLENDE RESULTAT

Regnskabsaret 2008/09 bed pa et underskud pa kr. 156 mio.
mod et underskud p3d kr. 226 mio. aret fer. Indre vaerdi pr.
aktie faldt i regnskabsaret fra kr. 223,4 til kr. 190,7 svarende til
et kursfald pd 14,6%. Isoleret set er investeringsresultatet ikke
tilfredsstillende.

AFKAST PA KORT OG LANGT SIGT

MEGET KONKURRENCEDYGTIGT AFKAST

IFT. AKTIEINDEKSER

Regnskabsaret 2008/2009 har budt pa de mest volatile marke-
der, der er set i mands minde. P3 aktiemarkederne kan vi konsta-
tere de staerste tab siden recessionen i 1930-erne. Aktiemarke-
derne generelt har akkumuleret ikke givet positivt afkast siden
1997/98. Det har i sagens natur gdelagt de fleste afkaststati-
stikker. Bade p3 kort og langt sigt har selskabet givet et meget
attraktivt afkast sammenlignet med alternativerne. Siden 2000
er selskabets indre vaerdi steget med 85%, hvilket kan sammen-
lignes med de globale aktieindeks, der har givet negative afkast
pa mellem 35-50%.

SELSKABETS RISIKONIVEAU KLAREDE

DEN EKSTREME SITUATION

En del af selskabets investeringsstrategi er at lane billigt i pen-
gemarkedet og placere egenkapital og ldnekapital i de to aktivty-
per — aktier og danske realkreditobligationer. Under krisen fra
september til novemnber 2008 var bade aktierne og obligatio-
nerne hardt presset samtidig med en staerkt stigende CHF-kurs
pga. af den totale panik, der herskede pa markederne.
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| en s3 ekstrem markedssituation, som vi oplevede i efteraret
2008, vil alle selskaber, der investerer for andet end egenkapital
—det veere sig banker, forsikrings- og pensionsselskaber, investe-
ringsselskaber, ejendomsselskaber og ogsa produktionsselskaber
- kunne komme i en situation, hvor man er ngdt til at nedbringe
sine investeringer, fordi egenkapitalen bliver for lav ift. de
samlede investeringer. Det betad, at en reekke af verdens star-
ste banker og finansinstitutioner matte tilfgres egenkapital for
at undgd konkurs, ligesom der blev indfart hjeelpepakker i
Danmark, der skulle hjelpe bade banker, realkreditinstitutter og
pensionskasser gennem krisen.

P3 trods af krisen, har det ikke veere ngdvendigt at justere
portefgljerne i selskabet, da selskabets risikoniveau og risiko-
styring kunne modstd den veerste finansielle storm i naesten
hundrede ar.

AFKAST PA KORT SIGT

| indeveerende regnskabsar (1/7 2008 - 30/6 2009) er selska-
bets indre veerdi faldet med 14,6% sammenlignet med aktie-
indeksene, der er faldet med 18-25% i samme periode.

GOD UPSIDE

Aktiemarkederne blev ved med at falde frem til 9. marts 2009,
hvorefter dommedagsstemningen stille aftog. Det er selskabets
vurdering, at den endelige vending i markedet skete den S.
marts. Selskabet har til fulde bevaret sit investeringspotentiale,
hvilket ses af, at selskabets indre vaerdi siden 9. marts er steget
med 57%.Y

1) Opgjort ultimo august 2009
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UDVIKLING | SELSKABETS INDRE V/AERDI
sammenlignet med aktieindekser - 1/1 2000 - 30/6 2009
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MARKEDSBERETNING

Det forgangne regnskabsar blev i hgj grad praeget af den igang-
veerende finansielle krise. Markedsforholdene har vaeret de vaer-
ste i mands minde, og har i modsaetning til mange tidligere
kriser ikke veeret isoleret til et enkelt marked, men ramt alle
markeder bredt. Samtidig, og til dels p3 grund af finanskrisen,
befinder den vestlige verden sig i gjeblikket i den laengstvarende
recession siden 1930’erne.

Arsagerne til, at krisen er endt med at vaere global er mange og
konsekvenserne talrige. Der er dog to konsekvenser, der set fra
vores side pakalder sig stgrst opmaeerksomhed. For det fgrste er
det for bade virksomheder og forbrugere blevet markant vanske-
ligere at fa kredit siden sommeren 2008. For det andet har be-
folkningerne i specielt Europa og USA oplevet et formuetab, der
ikke er set mage siden anden verdenskrig. Dette har betydet, at
bade forbrugere og virksomheder er blevet markant mere risiko-
averse end for bare 12 m3aneder siden, hvilket har haft store kon-
sekvenser for bade beskaeftigelsen og omsaetningen.

AKTIEMARKEDET:

Fra slutningen af august 2008 til starten af marts 2009
faldt de globale aktieindeks med lige knap 50%. Kursfaldene var
spredt ud over hele kloden og alle sektorer. Hardest ramt blev
dog den finansielle sektor, hvor flere store aktgrer blev nationa-
liseret med store tab for aktionzererne til falge. Siden marts har
der veeret betydelige stigninger i aktieindeksene, hvilket er en
konsekvens af, at den veerste usikkerhed om fremtiden er for-
svundet, og at aktiemarkederne er p3 vej mod mere normale
tilstande.

AKTIEINDEKS
bemaerk 1/1 2007 = 100

130 B Danmark M Tyskland M Japan B USA

120

100 -

80

60 4

40
01.01.2007

01.01 2008 01.01 2009
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OBLIGATIONER

Kurs W 4% 2035 M Tysk 10-arig rente

105 + 2,9%
3.1%

100 1 3.3%
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95 3.7%

3.9%

90 A 4,1%

4,3%

85 A 4,5%

47%

80 4,9%
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Omvendt akse

OBLIGATIONSMARKEDET:

| takt med, at krisen eskalerede hen over efteraret 2008 blev det
ganske tydeligt, at de eneste investeringer investorerne opfat-
tede som sikre var amerikanske og tyske statsobligationer. Dette
medfarte nogle ganske markante rentefald i disse lande kulmine-
rende med, at visse kortlgbende amerikanske statsobligationer
en overgang handlede til en negativ rente. Desveerre betgd
denne fokusering, at langt de fleste andre obligationsmarkeder
oplevede rentestigninger. Dette gjaldt ogsa det danske realkredit-
obligationsmarked, hvor vi var ganske taet pa at se udstedelser af
30-arige 8%-obligationer, selv om den tyske statsrente var
pa samme niveau som i 2005, hvor udstedelsespapiret pa real-
kreditmarkedet var en 4%'er (se figur). | dag er tilliden til det dan-
ske realkreditsystem igen stor.
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VALUTAMARKEDET:

| selskabet har vi gennem hovedparten af det forgangne ar haft
3n i schweizerfranc (CHF). Hen over krisen styrkedes CHF mar-
kant over for langt de fleste valutaer (se figur). Dette skyldes i hgj
grad investorer, som matte lukke deres CHF finansiering.

Denne markante styrkelse af CHF betad, at en i forvejen svaekket
schweizisk gkonomi blev ramt pa konkurrenceevnen, hvorfor den
schweiziske nationalbank i marts 2009 annoncerede, at den ville
intervenere i valutamarkedet med henblik pd at svaekke CHF
Denne intention er blevet gentaget ved flere lejligheder siden,
hvorefter CHF har vaeret faldende.



REGNSKABSBERETNING 2008/2009

RESULTAT

Regnskabsaret 2008/09 gav et underskud p3a kr. 156 mio. mod
et underskud pa kr. 226 mio. aret far. Indre veerdi pr. aktie faldt
i regnskabsaret fra kr. 223,41 til kr. 190,74 svarende til et kurs-
fald pa 14,6%.

Investeringsresultatet skal ses pa baggrund af et meget turbu-
lent 3r pa de finansielle markeder. Iszer vil andet halvar af 2008
blive husket som en af de mest dramatiske perioder pa finans-
markederne nogensinde. Begivenhederne tog for alvor fart, da
den amerikanske investeringsbank Lehman Brothers gik konkurs
den 15. september 2008. Senere matte de amerikanske myn-
digheder overtage kontrollen med de to starste realkreditinstitut-
ter Freddie Mac og Fannie Mae, der star for knap halvdelen af
alle boligldn i USA. Samtidig overtog myndighederne i USA ver-
dens starste forsikringsselskab, AlG, for at undgad en kaadereak-
tion af problemer i den globale banksektor.

En anden markant udfordring som tog til i styrke helt ind i begyn-
delsen af 2009 var den manglende tillid bankerne imellem. Tid-
ligere flgd likviditeten fint mellem bankerne, hvor pengeinstitutter
med indlansoverskud lante ud til pengeinstitutter med finansie-
ringsbehov. Derfor har centralbankerne med den amerikanske
centralbank i spidsen i stigende grad ageret mellemled og stillet
omfattende likviditetsberedskab til radighed for finanssektoren.

AKTIER

Resultatet af aktieinvesteringerne belgber sig til et underskud
pa kr. 223,1 mio. Resultatet kan opdeles i aktieudbytter pa
kr. 18,7 mio., mens de rene kursreguleringer viser et tab p3d
kr. 241,8 mio.

OBLIGATIONER

Selskabets obligationsbeholdning har udelukkende veeret kon-
centreret om danske realkreditobligationer. Samlet set gav obli-
gationer et overskud pa kr. 198,6 mio.

Resultatet kan opdeles i kursgevinst pa kr. 113,2 mio. og rente-
indtaegter pa kr. 108,1 mio. Derudover har selskabet i perioder
anvendt obligationsfutures og optioner til at styre renterisikoen,
hvilket gav et underskud p3 kr. 22,7 mio.

FREMMEDFINANSIERING

Fremmedfinansieringen har gennem perioden bestdet af schwei-
zerfranc og euro. Laneoptagelsen har ialt kostet selskabet kr.
108,0 mio. Renteudgifterne udger kr. 27,3 mio. Foruden rente-
udgifter har der ogsa veeret sendringer i valutakurserne. Eksem-
pelvis er schweizerfranc over det seneste ar steget 5,0% i veerdi,
mens Euro er faldet 0,1%. Valutakursaendringerne har resulteret
i et samlet tab pa kr. 80,7 mio. Den taktiske valutastyring mel-
lem euro og schweizerfranc er bl.a. sket via valutaterminsforret-
ninger og valutaoptioner.

OMKOSTNINGER

Selskabets administrationsomkostninger daekker over udgifter til
portefgljeforvaltning samt selskabets gvrige driftsomkostninger.
Det faste honorar til kapitalforvalter beregnes udfra selskabets
veerdipapirportefglje og starter med 0,50% for den farste milli-
ard i portefglje, hvorefter honoraret nedsaettes efter en trappe-
skala med 5% pr. milliard kroner indtil satsen pa 0,25% er naet.
Selskabets samlede administrationsomkostninger blev pa kr.
14,1 mio., hvilket i forhold til den gennemsnitlige portefalje ud-
gor en omkostningsprocent pa 0,48%.
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Direktionen og kapitalforvalteren aflannes med et resultat-
afhaengigt honorar pa henholdsvis 1% og 9% af selskabets over-
skud far skat og administrationsomkostninger. Idet investerings-
resultatet har givet underskud, er der ikke afregnet noget
resultathonorar. Beregningsprincippet falger den sdkaldte high-
water-mark metode, hvilket betyder, at der ikke afregnes noget
resultatafhaengigt honorar, far historiske underskud er indtjent.

Det historiske underskud udgar pr. 30/6 2009 kr. 308 mio. | for-
hold til egenkapitalen pa 909 mio. kr., svarer dette til en frem-
tidig indtjening pa 34%, fer der igen skal betales resultat-
afhaengigt honorar.

SKAT

Selskabets skattestatus aendredes pr. den 5. februar 2009 fra
almindelig selskabsbeskatning til et skattefrit investerings-
selskab med tilbagevirkende kraft fra den 1. juli 2008.

Det beted, at selskabets udskudte skatteaktiv, opgjort pr. 30.
juni 2008 til kr. 7,1 mio., gik tabt. Hertil kommer at skatte-
veerdien af selskabets underskud vedr. regnskabsaret 2008/09
frem til loveendringen gik tabt. Til gengeeld skal der som
folge af skattefrineden ikke betales nogen skat af de fremtidige
overskud.

Beskatningen af selskabets resultat sker fremover hos investoren
via lagerbeskatning, beregnet ud fra udviklingen i barskursen. For
pensionsopsparere betyder det en lavere effektiv skat fremover,
fordi beskatningen kun udggres af 15 % pensionsafkastskat. For
selskabsinvestorer bliver beskatningen af en investerings-
selskabsaktie eller andre sadkaldte portefaljeaktier ens via lager-
beskatning hos det investerende selskab.

For private investorer er billedet mere broget, da gevinsten be-
skattes som kapitalindkomst. For personlige investorer, der har
positiv nettokapitalindkomst kan den effektive skatteprocent
blive op til 52 % (fra 2010), mens den for personer med negativ
kapitalindkomst bliver ned til 33% (2010) faldende til 25 %, nar
skattereformen er helt gennemfart.

Ifm. loveendringerne indfgrelse er der indfart en overgangsord-
ning, sa de fleste investorer kan fa fradrag for tab opstaet indtil
lovens ikrafttraedelsesdato. For selskabsinvestorer, der har ejet
aktier over tre ar, og som har underskud ved lovens ikrafttraaden
har skatteministeren tilkendegivet, at man vil sgge at finde en
overgangsordning, da de gzeldende overgangsregler kan resul-
tere i beskatning af fiktive gevinster.
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BALANCESAMMENSATNING

KAPITALFREMSKAFFELSE

Selskabets samlede passiver udggr pr. 30. juni 2009 kr. 3.264
mio. Heraf udgar egenkapitalen kr. 909 mio. svarende til en so-
liditet pa 27,8%.

P3 statusdagen er der optaget lan i CHF til en vaerdi pa DKK
2.067 mio. Via valutaterminsforretninger er en stor del af CHF-
[dnet omlagt til euro, hvorved den reelle kapitalfremskaffelse
udgagres af CHF-13n pd 45%, Euro-lan pd 27% og egenkapital
pa 28%.

@vrige geeldsforpligtelser bestar af periodiseringer og udger kr.
4,6 mio. ved regnskabsarets udlgb.

KAPITALFREMSKAFFELSE KR. 3.264 MIO.
30. juni 2009

EUR 27%

CHF 45% o——

Egenkapital
28%

Omlzegning af valutaldn via valutaterminsforretninger
er medtaget i opgerelsen

GELD

Selskabets bankgaeld udger 2.350 mio. kr. Selskabets kapital-
fremskaffelse sker som direkte l3n, repolan eller via securities
lending. Selskabets [an har normalt en lgbetid under ét ar, hvor-
for ldnene karakteriseres som kortfristede. Det vil vaere muligt at
opna en leengere commitment-periode fra selskabets bankforbin-
delse mod et veesentligt rentetilleeg. Selskabet har vurderet, at
det vil vaere for omkostningstungt at sikre et sadant leengere
commitment.

INVESTERINGER

Selskabets investeringer bestar af danske realkreditobligationer
og en bred aktieportefalje af bade danske og udenlandske aktier.
Ved udgangen af juni maned 2009 udgjorde selskabets sam-
lede investeringer kr. 3.264 mio. fordelt med kr. 568 mio.

KAPITALPLACERING KR. 3.264 MIO.
30. juni 2009

Kontanter
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De stgrste aktiepositioner % af aktiebeh.

1 Formuepleje Merkur A/S 7.0%
2 Alstom 4,2%
3 Formuepleje LimiTTellus A/S 3.5%
4 Microsoft 3.0%
5 IBM 2,.9%
6 Delhaize Group 2,6%
7 Siemens AG 2.6%
8 France Telecom 2.5%
9 Formuepleje Optimum A/S 2.5%
10 G4S 2.5%

til aktieinvesteringer, kr. 2.637 mio. til danske obligationer,
indestdende i banken pa kr. 17 mio. og gvrige tilgodehavender
pa kr. 42 mio. P3 aktiesiden er investeringerne spredt pa 58 in-
den- og udenlandske selskaber, hvoraf de 10 starste aktiepositi-

oner kan ses pa ovenstdende figur.

Selskabets aktieinvesteringer er spredt pa en lang raekke lande.
Geografisk udger amerikanske aktier 26%, europzeiske 67%
samt 7% i japanske og andre asiatiske aktier. Foruden en bred
geografisk daekning er aktieinvesteringerne fordelt pa en raekke
brancher. | ovenstaende figur vises fordelingen udfra de 10 over-
ordnede sektorer. Som det fremgar, er det ikke selskabets politik
at folge branchesammensaetningen i verdensaktieindekset. Ka-
pitalforvaltningen tager derimod udgangspunkt i det forventede
langsigtede afkastpotentiale sektor for sektor, hvorfor der kan
forekomme betydelige afvigelser set i forhold til verdensindekset
— MSCI-World.

EKSTRAORDINAR GENERALFORSAMLING

Bestyrelsen har tidligere tilkendegivet, at selskabets indre veerdi
anses for det naturlige omdrejningspunkt for selskabets kursdan-
nelse pa fondsbgrsen. Da bgrskurserne i perioder har afveget
vaesentligt fra selskabets indre vaerdi, ivaerksatte bestyrelsen til-
tag, der sgger en permanent lasning, som vil tilpasse udbud og
efterspargsel af selskabets aktier.

Der blev derfor pa selskabets ekstraordinaere generalforsamling
den 10. juni 2009 foresl3et og vedtaget en reekke vedtaegtsaen-
dringer, der giver bestyrelsen den starst mulige fleksibilitet i
relation til selskabets kab og salg af egne aktier. Vedtaegts-
2endringerne har ikke i regnskabsaret betydet sendringer i aktie-

kapitalen.
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SEKTORFORDELING
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Ved udlgb af den lovpligtige proklamafrist medio september
2009, vil selskabets bestyrelse, jf. generalforsamlingens be-
myndigelse, effektuere en nedszettelse af aktiekapitalen med kr.
428.850.000 ved henlaeggelse til en sezerlig fond, der udeluk-
kende kan anvendes til keb af egne aktier. Styksterrelsen pa ak-
tierne udger derefter kr. 10 og selskabets aktiekapital kr.
47.650.000. Det er kun selskabets aktiekapital, der sendres
herved, hvorimod egenkapitalen og indre vaerdi pr. aktie forbliver
uaendret.

PENGESTR@MME

FEndringen i likvide beholdninger er netto pa kr. 8,2 mio. Geeld til
pengeinstitutter er gget med kr. 774,0 mio. Pa investerings-
siden er der solgt obligationer for netto kr. 665,2 mio. og solgt
aktier for netto kr. 83,3 mio. Pengestramme fra driftsaktivitet,
herunder betalt skat, udgar kr. -17,3 mio.

BEGIVENHEDER EFTER REGNSKABSPERIODENS
AFSLUTNING

Der er ikke siden regnskabsperiodens udlgb den 30. juni 2009
og indtil arsrapportens underskrivelse indtradt forhold, som vil
kunne forrykke vurderingen af arsrapporten.
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FORVENTNINGER TIL FREMTIDEN

Afkastforventningerne tager udgangspunkt i et forventet median—
afkast for aktier pd 9% p.a. (inkl. aktieudbytter), et obligations-
afkast pa 5% og en finansieringsrente inkl. valutakursbevaegelser
p3 1,8% p.a.

Aktuelt vurderes det, at den globale vaekst i begyndelsen af
regnskabsaret stadig vil vaere under pres pa grund af kreditkrisen.
Samtidig er der dog begyndende tegn pd at den kraftige ned-
gangsperiode udlast af finanssektorens sammenbrud i efteraret
2008 er ovre, om end den gkonomiske veekst kun forventes at
blive beskeden de kommende 12 maneder.

Det er vores forventning at bedringen i gkonomierne i farste
omgang er baret af de rekordstore stimuli som centralbanker og
politikere verden over har pumpet ud i gkonomierne de seneste
6 - 12 maneder. Derfor vil der fortsat veere usikkerhed om, hvor-
vidt og hvordan forbrugere og virksomheder vil klare sig, nar
effekten af disse stimuli aftager.

Vaeksten i Asien med Kina i spidsen vil ogsa i den kommende pe-
riode veere forholdsvis hgj, og dermed kompensere en smule for
den kraftige globale vaekstafbgjning.

Samlet set forventer vi, at de finansielle markeder vil fortsaette
vejen mod en normalisering af kreditspsend, kursudsving, risiko-
praemier og aktievaluering ovenpa de voldsomme udsving som
sammenbruddet af det finansielle system skabte, da Lehman
Brothers kollapsede. Pa den baggrund fastholder selskabet sine
aktieinvesteringer, hvor fokus ligger p3 store globale kvalitets-
aktier med hgj likviditet og valueegenskaber.

Obligationsstrategien i selskabet er lagt an pa at have en neutral
rentefglsomhed, pd mellem 3-4 i skrivende stund. Dette skyldes
forventningen om, at renterne i den kommende tid fortsat vil
veere lave pga. det lave aktivitetsniveau i skonomierne. Omvendt
vil de gkonomiske stimuli ogsa virke efter hensigten og derfor er
forventningen, at renterne igen i 2010 vil stige, nar der er skabt
sikkerhed for, at verdensgkonomien er pa rette spor.

CHF udgar fortsat en del af selskabets valutafinansiering ved
regnskabsarets start, om end der i stigende grad anvendes EUR-
finansiering. Dette skyldes primzert den lave renteforskel mellem
EUR- og CHF-finansiering, som gar EUR til en saerdeles attraktiv
finansieringsvaluta.
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BESTYRELSE - DIREKTION - INVESTERINGSKOMITE

STOR AKTION/AERKREDS

Selskabets aktionzerkreds teeller idag 1.100 aktionzerer. Vi har
derfor fundet det vigtigt at give en mere omfattende beskrivelse
af selskabets aktiviteter og forklare ansvarsfordelingen mellem
bestyrelse, direktion og samarbejdspartnere, bl.a. Formuepleje
AlS, som yder rddgivning til bade bestyrelse, direktion og aktio-
naerer samt star for den operationelle styring.

FORMUEPLEJE PARETO - SELVSTANDIG JURIDISK ENHED
Det bgrsnoterede selskab er en selvsteendig juridisk enhed
med 1.100 aktionaerer.

GENERALFORSAMLINGEN

Som i alle andre selskaber er generalforsamlingen selskabets
gverste myndighed, og det er generalforsamlingen, der vaelger
selskabets bestyrelse til at varetage aktionaerernes interesser.

Da selskabet har regnskabsafslutning 30. juni afholdes general-
forsamlingen normalt i oktober maned. Der indkaldes via
annonce i Dagbladet Barsen 2-4 uger inden generalforsamlingens
afholdelse.

ANSVARSFORDELING
Ansvaret for ledelse og drift af selskabet er opdelt i bestyrelse,
direktion, investeringskomité samt radgiver.

BESTYRELSEN

Bestyrelsen vaelges af generalforsamlingen og bestar jvf. ved-
teegterne af 3 medlemmer. Et bestyrelsesmedlem veelges for
3 3ar ad gangen, sdledes at ét bestyrelsesmedlem er pa valg pa

hver ordinzere generalforsamling. Bestyrelsen veelger af sin
midte en formand, og bestyrelsen kan genveelges. | bestyrelsen
er repraesenteret en stor grad af gkonomisk og erhvervsmaessig
erfaring.

Bestyrelsesformanden Esben Vibe er uddannet cand.oecon.
og har mere end 20 ars erfaring fra finansverdenen, dels som
arbitragechef i det daveerende Aktivbanken og dels som tidligere
koncerngkonomidirektar i Aarhus United A/S (tidl. Aarhus
Oliefabrik A/S).

Jorn Nielsen har mere en 30 3ars erfaring med investering og
finansiering. Erfaringerne stammer bl.a. fra rddgiverjobs hos
Jyske Bank gennem 19 ars ansaettelse, portefgljeansvar i starre
virksomhed, radgiver for en sparekasse samt ansaettelse som
projektchef med ansvar for indkgbs-, finansierings- og salgs-
opgaver i relation til fast ejendom.

Carsten With Thygesen er uddannet cand.silv., E¥*MBA og HD
(F) og har 20 ars erhvervserfaring, heraf 9 ar i Realkredit Dan-
mark, og er i dag administrerende direktgr i HedeDanmark a/s.

Der afholdes som minimum 4 bestyrelsesmader om 3aret, og der
har det seneste regnskabsar vaeret afholdt 12 mgder. P8 mg-
derne deltager udover bestyrelsen ogsa selskabets direktar samt
efter behov repraesentanter for radgiveren, Formuepleje A/S. Til
fremlaeggelse pa bestyrelsesmgdet udarbejder direktion og rad-
giver specificeret beslutningsgrundlag og information om mar-
keds- og kursudvikling siden seneste made.
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MAL OG OPGAVER FOR BESTYRELSEN
Bestyrelsen har formuleret selskabets overordnede mal til
felgende:

1. at selskabet opnar et resultat efter omkostninger og selskabs-
skat pd 45% over en 5-3rig tidshorisont.

2.3t selskabet overholder de absolutte risikomal - maks.
egenkapitaltab pa 10% inden for 3-3rs perioder med 90%
sandsynlighed.

Bestyrelsens vaesentligste ansvarsomrader:

= den overordnede ledelse af selskabet.

= kontrol med daglig ledelse.

= at vurdere om ovenstdende mal nas.

= godkende/justere strategiske investeringsrammer efter opleeg
fra direktion og radgiver.

= godkende prospekter, halvars- og arsrapporter.

= lede selskabets generalforsamlinger og deltage i selskabets
aktionaerorienteringsdage (Formueplejedage).

= informere om bestyrelsens arbejde i kvartalsorienteringen
(Formuemagasin) og pd generalforsamlinger.

= indg3 forretningsaftaler med bankforbindelser samt radgiver.

= lgbende vurdere om direktion, radgiver samt bankforbindelser
lever op til de opstillede mal og forventninger.
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DIREKTIONEN

Bestyrelsen udpeger en direktgr, som inden for de opstillede in-
vesterings- og risikorammer skal sgge at sikre aktionsererne det
bedst mulige risikojusterede afkast. Selskabets direktar, Erik
Megller, er uddannet civilgkonom og er medstifter af Formuepleje
A/S. Siden 1988 har han haft ansvaret for udvikling af koncep-
tet bag Formueplejeselskaberne samt selskabernes resultater.

MAL OG OPGAVER FOR DIREKTION
Direktionen har som overordnet mal

1. at selskabet opnar et resultat efter omkostninger og selskabs-
skat pad 45% over en 5-3rig tidshorisont.

2. at overholde de absolutte risikomal — maks. egenkapitaltab
pa 10% inden for 3-3rs perioder med 90% sandsynlighed.



Direktionens vaesentligste ansvarsomrader:

= selskabets strategiske og taktiske valg sikrer opfyldelsen af de
to overordnede mal.

= selskabets kapitalanbringelse til hver en tid foregar inden for
vedteegter, prospekter samt bestyrelsesbeslutninger om inve-
steringsrammer samt risikoniveau.

= relevant strategisk input til bestyrelsens beslutninger.

= deltage i fastlaeggelsen og godkendelsen af de taktiske investe-
ringsbeslutninger i selskabets investeringskomité.

= selskabets forretningsvilkar samt overholdelse af engagements-
rammer.

= udvikling af investerings- og forretningskoncept samt inve-
steringsidéer for selskabet.

= udbredelse af kendskabet til selskabets investeringskoncept via
artikler og foredrag.

= opretholdelse af bgrsnotering pa OMX Den Nordiske Bars.

= selskabets investor relationspolitik via enhver form for kommu-
nikation.

= administration og regnskaber samt kontakt til offentlige myn-
digheder og forretningsforbindelser.

= at vaere bindeled mellem bestyrelse og radgiver samt besty-
relse og aktionaerer.

= rapportering som arsrapporter, deldrsrapporter, kvartalsrappor-
ter samt fondsbgrsmeddelelser.

= prospekter, brochurer og tegningsmateriale.

= generalforsamling og formueplejedage.

Direktionen deltager primaert pd det strategiske og taktiske
niveau efter input fra radgiver.

INVESTERINGSKOMITE

Selskabets investeringskomite bestar af direkteren, radgivers
investeringschef samt relevante eksperter. Investeringskomiteen
afholder normalt megde hver 14. dag. Pa medet fastleegges/
gjourfgres selskabets taktiske rammer, bl.a. aktieudnyttelses-
procent, regions- og sektorvalg pad aktier, varighedsmal p3a
obligationer, hedgeratios samt valg af finansieringsvalutaer.
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MANAGEMENTAFTALE

Bestyrelsen har indgdet managementaftale med Formuepleje
AJS med det formal:

= at radgive bestyrelse og direktion.

= at sgge at opnd det hgjeste risikojusterede afkast indenfor
investeringsrammerne.

= at varetage den daglige styring af selskabets investeringer og
finansiering.

= at varetage selskabets investor relations efter instruks fra
bestyrelse og direktion.

Formuepleje A/S har mere end 20 ars erfaring med formuefor-
valtning med speciale i investeringsselskaber som er udviklet til
et egentligt koncept, kaldet Formueplejeselskaber, som idag om-
fatter syv barsnoterede og to unoterede selskaber med en sam-
let portefalje pa 31 mia. kr.

FORMUEPLEJE PARETO A/S | Arsrapport 2008/2009

MAL OG OPGAVER FOR RADGIVER
VEDR. INVESTERING OG FINANSIERING

1. at opfylde selskabets afkastmal, som er at give et afkast pa
45% over en 5-3rig tidshorisont.

2. at overholde de absolutte risikomal - maks. egenkapitaltab pa
10% inden for 3-ars perioder med 90% sandsynlighed inden
for de investeringsrammer, som er godkendt af bestyrelse
og direktion.

Managers vaesentligste opgaver vedrgrende investering er:

= at sgge at fylde de to overordende mal.

= at udarbejde beslutningsgrundlag til fremleeggelse i selskabets
bestyrelse og investeringskomité til brug for fastleeggelse af
selskabets strategiske og taktiske investeringsbeslutninger.

= den daglige overvagning og omlaegning af selskabets vaerdi-
papirer.

= at skabe et afkast der er bedre end de respektive markeder
eller markedssegmenter, selskabet opererer indenfor.

» Markedssegmenter og benchmarks
Aktier: FT World aktieindeks omregnet til danske kroner.
Obligationer: J. P Morgans danske obligationsindeks.
Laneomk.: 3 mdrs. l3nerente i DKK tillagt et fiktivt

libortillaeg pa 0,5% p.a.
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MAL OG OPGAVER FOR MANAGER VEDR.

INVESTOR RELATIONS

Selskabets generelle informationspolitik har som overordnet mal
at give alle aktionzerer lige adgang til aktuel information om
udvikling og strategi i selskabet.

Radgiver udarbejder udkast til fglgende information efter
instruks fra selskabets direktion:

= Kvartalsvis aktionaerorientering (Formuemagasin) om afkast-
udvikling, valuering af finansmarkederne og strategier, artikler
om skatteforhold, investeringer og investeringsprodukter.

= Beretning til halvars- og arsrapporter.

= Praesentationsmateriale til den 3arlige generalforsamling og
aktionaerorienteringsmader.

= Koncept- og risikobeskrivelser til prospekter.

= Artikler og foredrag for at udbrede kendskabet til selskabets
investeringskoncept og resultater.

Der md kun offentliggeres materiale og gives oplysninger om
selskabet og selskabets investeringer til selskabets aktionzerer
og andre interessenter, herunder informationer pa managers
hjemmeside www.formuepleje.dk, som er godkendt af selska-
bets direktion eller bestyrelse.
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CORPORATE GOVERNANCE

SELSKABET FOLGER N@RBY-UDVALGETS ANBEFALINGER
Bestyrelsen har vurderet udviklingen i selskabets corporate
governance bl.a. med udgangspunkt i Ngrby-udvalgets anbe-
falinger. Selskabet vurderer at opfylde Ngrby-udvalgets anbe-
falinger med fglgende kommentarer.

MINIMERING AF INTERESSEKONFLIKTER

Grundleeggende laegger selskabets bestyrelse vaegt pa uafhaen-
gighed og forebyggelse af interessekonflikter i det forretnings-
maessige samarbejde.

Det er saledes et krav, at direktion og manager:

= Ikke m3a have indteegter via handel med vaerdipapirer.

= Ikke m3 modtage salgsprovision af nogen art.

= Ikke m3 handle selskabets aktier til og fra egenbeholdning.

= [kke m3 vaere involveret i selskabets transaktioner vedr. ind-
eller udlan.

= |kke m3 have selskabets vaerdipapirer i depot.

= lkke m3 modtage kontanter til indlan fra selskabet.

= Ikke m3 foretage udlan til selskabet.

= lkke m3 foretage handelstransaktioner af nogen art med
selskabet.

Hertil kommer, at managementaftalen og direktarkontrakten
indeholder et vaesentligt sammenfaldende interessemotiv, idet
manager og direktion oppebaerer et resultathonorar pa henholds-
vis 9% og 1% af selskabets investeringsresultat og eventuelle
underskud skal modregnes farst.
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ARBE]DSDELING

Bestyrelsens opgave er at sikre selskabets aktionzerer det bedst
mulige afkast inden for selskabets risikoramme. Der er i direktar-
kontrakt og managementaftale aftalt klare retningslinier for
ansvarsfordeling mellem bestyrelse, direktion og manager.

GENERALFORSAMLINGEN

For at give aktionaererne de bedste muligheder for at tage stilling
til generalforsamlingsanliggender indkaldes der til generalfor-
samling ved fondsbgrsmeddelelse samt annonce i Dagbladet
Borsen med mindst 2 uger og hgjst 4 ugers varsel.

BESTYRELSEN

Det anbefales af Narby-udvalget, at mindst halvdelen af besty-
relsen er uafhaengig. For at et bestyrelsesmedlem anses for
uafhaengigt, ma det enkelte medlem ikke:

= vaere ansat eller have vaeret ansat i selskabet inden for de
seneste 5 ar.

= veere eller have vaeret medlem af direktionen i selskabet.

= vaere professionel radgiver for selskabet eller ansat i eller have
en gkonomisk interesse i en virksomhed, som er professionel
radgiver for selskabet.

» have en vaesentlig strategisk interesse i selskabet som andet
end aktionaer.

Alle selskabets bestyrelsesmedlemmer opfylder disse
habilitetskrav.

REVISIONSKOMITE

Revisionskomiteen udggres af den samlede betyrelse.



EVALUERING

Bestyrelsen har i regnskabsaret afholdt 12 meder, primaert for at
fastlaegge og godkende investeringsstrategien, jf. bestyrelsens
forretningsorden. Bestyrelsen evaluerer en gang 3rligt, bestyrel-
sens, direktionens og managers indsats med fokus pa at vurdere
om fastlagte strategiske malsaetninger og planer er naet.

P3 bestyrelsesmgdet den 18. juni 2009 har bestyrelsen fore-
taget en evaluering af, om bestyrelsen samlet set opfylder en
raekke kompetencer med vaegt pa emner som erfaring med inve-
steringskoncepter, makrogkonomi, investering og finansiering,
jura samt risikostyring. Bestyrelsen vurderer, at disse kompeten-
cer er fuldt daekket i den nuvaerende bestyrelsessammensaetning.
Bestyrelsen har endvidere konkret vurderet samarbejdet med
og kvaliteten i direktionens og managers indsats og fundet, at
den fastlagte strategi er fulgt tilfredsstillende og samarbejdet
har fungeret godt.

VEDERLAG

Bestyrelsens arlige honorering bestar af et fast grundbelgb pa
kr. 25.000 pr. medlem samt et variabelt belgb pa kr. 20.000
pr. pabegyndt mia. i portefalje til bestyrelsesformanden samt kr.
15.000 pr. pabegyndt mia. i portefalje til avrige medlemmer,
dog maksimalt 125.000 kr. til bestyrelsesformanden samt
100.000 kr. til gvrige bestyrelsesmedlemmer.

Direktionen aflgnnes udelukkende med 1% af arets finansresul-
tat far skat og omkostninger, men ingen fast lgn og ingen pensi-
onsordninger derudover. Formalet er, at give direktionen et klart
incitament til at opna de af bestyrelsens opstillede afkastmal.

Manager honoreres med 9% af arets finansresultat far skat og
omkostninger samt et fast honorar pd maksimalt 0,125% pr.
kvartal af selskabets samlede portefalje (aktiver).

Bestyrelsen modtog for det seneste regnskabsar, dsekkende
perioden 1/7 2008 - 30/6 2009, et samlet vederlag p3
tkr. 275, mens direktionen modtog et vederlag p3 kr. O og
manager et samlet vederlag pa tkr. 12.245.

Selskabet har ikke ydet selskabets ledelse fordele af nogen art,
og har ikke indgdet aftaler af nogen anden art end de her
naevnte.

INVESTOR RELATIONS

Selskabet har som malszetning, at aktionzererne let kan opnad
omkostningsfri information om selskabets udvikling. Selskabets
aktionzerer bliver orienteret via hjemmeside, email-nyhedsbreve,
manedsrapporter via e-mail, kvartalsvis aktionaerorientering
(Formuemagasin), halvarlige aktionzerorienteringsmader (For-
mueplejedage) flere steder i landet, samt generalforsamlinger
i Arhus.

Alle kurspavirkende informationer offentliggares som fonds-
bgrsmeddelelser.
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FINANSKALENDER

GENERALFORSAMLING 2009
Ordinaer generalforsamling 2009 ................ 21. oktober 2009

PERIODEMEDDELELSE, 1. KVARTAL
Perioden: 01.07. - 30.09.2009................. 4. november 2009

HALVARSRAPPORT 1. HALVAR 2009/10
Perioden 01.07.-31.12.2009 ................... 24. februar 2010

PERIODEMEDDELELSE, 3. KVARTAL
Perioden: 01.01. -31.03.2010..........ccceuueeennne. 6. maj 2010

UDSENDTE FONDSB@RSMEDDELELSER

Alle udsendte fondsbgrsmeddelelser fra regnskabsaret er tilgeen-
gelige pa hjemmesiden www.formuepleje.dk/pareto.

FORMUEPLEJE PARETO A/S | Arsrapport 2008/2009



LEDELSESPATEGNING

25

Direktionen og bestyrelsen har dags dato behandlet og godkendt
arsrapporten for perioden 1. juli 2008 - 30. juni 2009 for For-
muepleje Pareto A/S.

,z\rsrapporten aflaegges i overensstemmelse med arsregnskabs-
loven, danske regnskabsvejledninger for barsnoterede selskaber
samt de krav OMX Den Nordiske Bars Kgbenhavn A/S i evrigt
stiller til regnskabsaflaeggelse for barsnoterede selskaber.

Vi anser den valgte regnskabspraksis for hensigtsmaessig, sale-
des at arsrapporten giver et retvisende billede af selskabets ak-
tiver og passiver og finansielle stilling pr. 30. juni 2009 samt af
resultatet af selskabets aktiviteter og pengestremme for regn-
skabsdret 2008/09.

Arhus, den 24. september 2009

Det er vor opfattelse, at ledelsesberetningen giver en retvisende
redeggrelse for udviklingen i selskabets aktiviteter og gkonomi-
ske forhold, adrets resultat og selskabets finansielle stilling samt
indeholder en beskrivelse af de vaesentligste risici og usikker-
hedsfaktorer, som selskabet star over for.

DIREKTION

Erik Maller

BESTYRELSE Esben Vibe Jorn Nielsen Carsten W. Thygesen

(formand)
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DE UAFHANGIGE REVISORERS PATEGNING

TIL AKTIONARERNE | FORMUEPLEJE PARETO A/S

Vi har revideret arsrapporten for Formuepleje Pareto A/S for regn-
skabsaret 1. juli 2008 - 30. juni 2009, omfattende ledelses
pategning, ledelsesberetning, anvendt regnskabspraksis, resul-
tatopggarelse, balance, egenkapitalopgarelse, pengestremsopga-
relse og noter. Arsrapporten aflaegges efter &rsregnskabslovens
bestemmelser for en klasse D-virksomhed samt yderligere dan-
ske oplysningskrav til arsrapporter for barsnoterede selskaber.

LEDELSENS ANSVAR FOR ARSRAPPORTEN

Ledelsen har ansvaret for at udarbejde og aflaegge en arsrapport,
der giver et retvisende billede i overensstemmelse med arsregn-
skabsloven samt yderligere danske oplysningskrav til arsrapporter
for bgrsnoterede selskaber. Dette ansvar omfatter udformning,
implementering og opretholdelse af interne kontroller, der er rele-
vante for at udarbejde og aflaegge en arsrapport, der giver et ret-
visende billede uden vaesentlig fejlinformation, uanset om fejlin-
formationen skyldes besvigelser eller fejl ssmt valg og anvendelse
af en hensigtsmaessig regnskabspraksis og udevelse af regn-
skabsmaessige skegn, som er rimelige efter omstaendighederne.

REVISORS ANSVAR OG DEN UDFZRTE REVISION

Vort ansvar er at udtrykke en konklusion om 3rsrapporten pa
grundlag af vor revision. Vi har udfert vor revision i overensstem-
melse med danske revisionsstandarder. Disse standarder kreae-
ver, at vi lever op til etiske krav samt planleegger og udfarer revi-
sionen med henblik pad at opnd hgj grad af sikkerhed for, at
arsrapporten ikke indeholder vaesentlig fejlinformation.

Arhus, den 24. september 2009

En revision omfatter handlinger for at opna revisionsbevis for de
belgb og oplysninger, der er anfert i arsrapporten. De valgte
handlinger afhaenger af revisors vurdering, herunder vurderingen
af risikoen for vaesentlig fejlinformation i arsrapporten, uanset
om fejlinformationen skyldes besvigelser eller fejl. Ved risikovur-
deringen overvejer revisor interne kontroller, der er relevante for
selskabets udarbejdelse og aflaeggelse af en arsrapport, der gi-
ver et retvisende billede, med henblik p3 at udforme revisions-
handlinger, der er passende efter omstaendighederne, men ikke
med det forma3l at udtrykke en konklusion om effektiviteten af
selskabets interne kontrol. En revision omfatter endvidere stil-
lingtagen til, om den regnskabspraksis, der er anvendt af ledel-
sen, er passende, og om de regnskabsmaessige skan, der er ud-
gvet af ledelsen, er rimelige, samt en vurdering af den samlede
praesentation af arsrapporten.

Det er vor opfattelse, at det opndede revisionsbevis er tilstraek-

keligt og egnet som grundlag for vor konklusion.

Revisionen har ikke givet anledning til forbehold.

KONKLUSION

Det er vor opfattelse, at arsrapporten giver et retvisende billede
af selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 30. juni
2009 samt af resultatet af selskabets aktiviteter og penge-
strgmme for regnskabsaret 1. juli 2008 - 30. juni 2009 i over-
ensstemmelse med arsregnskabsloven samt yderligere danske
oplysningskrav til drsrapporter for bgrsnoterede selskaber.

BUSCH-S@RENSEN

Statsautoriseret revisionspartnerselskab
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lvan Madsen Klaus Kristiansen

Statsaut. revisor Statsaut. revisor



ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS

Arsrapporten for Formuepleje Pareto A/S er aflagt i overensstem-
melse med arsregnskabslovens bestemmelser for en klasse D-
virksomhed og danske regnskabsvejledninger. Arsrapporten er
herudover aflagt i overensstemmelse med yderligere danske
oplysningskrav til arsrapporter for bgrsnoterede selskaber.

Regnskabspraksis er usendret i forhold til forrige regnskabsar.

Opstillingen af resultatopgerelsen er tilpasset selskabets aktivi-
teter jvf. arsregnskabslovens § 11, stk. 3.

Det kan oplyses, at selskabet som fglge af vedtagelsen af lov nr.
98 af 10/2 2009 er skattefrit med virkning fra og med regn-
skabsaret 2008/09, jf. selskabsskattelovens § 3, stk. 1, nr. 19.
Der betales herefter alene en endelig skat pad op til 15 % af
aktieudbytte. Tidligere indregnet udskudt skatteaktiv er i konse-
kvens af ovenstdende udgiftsfart under "Regulering af tidligere
ars skatter.”

GENERELT OM INDREGNING OG MALING

| resultatopgerelsen indregnes indtaegter i takt med, at de indtje-
nes, herunder indregnes veerdireguleringer af finansielle aktiver
og forpligtelser. | resultatopggrelsen indregnes ligeledes alle
omkostninger, herunder afskrivninger og nedskrivninger.

Aktiver indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige
gkonomiske fordele vil tilflyde selskabet, og aktivets veerdi kan
males pdlideligt. Forpligtelser indregnes i balancen, nar det er
sandsynligt, at fremtidige gkonomiske fordele vil fraga selskabet,
og forpligtelsens veerdi kan males palideligt.

Ved farste indregning males aktiver og forpligtelser til kostpris.
Efterfglgende males aktiver og forpligtelser som beskrevet for
hver enkelt regnskabspost nedenfor. Ved indregning og maling
tages hensyn til forudsigelige tab og risici, der fremkommer
inden regnskabet aflaegges, og som be- eller afkreefter forhold,
der eksisterede pa balancedagen.

OMREGNING AF FREMMED VALUTA

Transaktioner i fremmed valuta omregnes til transaktionsdagens
kurs. Valutakursdifferencer, der opstar mellem transaktions-
dagens kurs og kursen p3d betalingsdagen, indregnes i resultat-
opggrelsen som en finansiel post.

Tilgodehavender, gaeld og andre monetaere poster i fremmed
valuta, som ikke er afregnet pd balancedagen, omregnes til
balancedagens valutakurs. Forskellen mellem balancedagens
kurs og kursen p3 tidspunktet for tilgodehavendets eller gaeldens
opstden indregnes i resultatopgerelsen under finansielle indtaeg-
ter og omkostninger.
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AFLEDTE FINANSIELLE INSTRUMENTER

Afledte finansielle instrumenter indregnes farste gang i balancen
til kostpris og males efterfalgende til dagsvaerdi. Positive og ne-
gative dagsvaerdier af afledte finansielle instrumenter indgar i til-
godehavender henholdsvis forpligtelser.

FEndring i dagsveerdien af afledte finansielle instrumenter, der er
klassificeret som og opfylder kriterierne for sikring af dagsvaer-
dien af et indregnet aktiv eller en indregnet forpligtelse, indreg-
nes i resultatopggrelsen sammen med eventuelle aendringer i
dagsveerdien af det sikrede aktiv eller den sikrede forpligtelse.

For eventuelle afledte finansielle instrumenter, som ikke opfylder
betingelserne for behandling som sikringsinstrumenter, indreg-

nes endringer i dagsveaerdi i resultatopggrelsen labende.

RESULTATOPG@RELSEN

FINANSIELLE POSTER

Finansielle indtaegter og omkostninger indeholder renteindtaeg-
ter og -omkostninger, realiserede og urealiserede kursgevinster
og -tab vedrgrende vaerdipapirer og geeld og transaktioner i frem-
med valuta. Finansielle indteegter og omkostninger indregnes
med de belgb, der vedrarer regnskabsaret.

SKAT

Selskabet er skattefrit jf. selskabsskattelovens & 3, stk. 1, nr.
19. Der betales alene en endelig skat pa 15 % af danske aktie-
udbytter. Hertil kommer op til 15 % udenlandsk skat af uden-
landsk aktieudbytte. Disse udbytterskatter udgiftsfares labende
i selskabet. Efter aktieavancebeskatningslovens § 19, stk. 2,
nr. 2 beskattes selskabets danske aktionaerer til gengaeld efter la-
gerprincippet af sdvel realiserede som urealiserede gevinster i
selskabet.

BALANCEN

FINANSIELLE ANLAEGSAKTIVER

VARDIPAPIRER

Vaerdipapirer, indregnet under anlaegsaktiver, omfatter obligatio-
ner og aktier. Barsnoterede vaerdipapirer males til barskurs. Ikke
barsnoterede vaerdipapirer males til indre veerdi pa statusdagen.
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TILGODEHAVENDER
Tilgodehavender males til amortiseret kostpris.

EGNE AKTIER

Egne aktier indgar i selskabets aktieportefelje til dagsveerdi pr.
30. juni 2009. Et hertil svarende belab er overfart fra selskabets
fri egenkapital til en bunden "Reserve for egne kapitalandele.”

FINANSIELLE GAELDSFORPLIGTELSER

Geeldsforpligtelser, som omfatter geeld til pengeinstitutter samt
anden gaeld, males til amortiseret kostpris, hvilket saedvanligvis
svarer til nominel vaerdi. Selskabets lan har normalt en lgbetid
under ét ar, hvorfor ldnene karakteriseres som kortfristede.

PENGESTRZMSOPGYRELSE

PENGESTR@AMME FRA DRIFTSAKTIVITET

Pengestreamme fra driftsaktivitet opgeres som arets resultat re-
guleret for ikke-kontante driftsposter, sendring i driftskapital
samt betalt selskabsskat.

PENGESTR@MME FRA INVESTERINGSAKTIVITET
Pengestramme fra investeringsaktivitet omfatter betaling i for-
bindelse med kgb og salg af vaerdipapirer.

PENGESTR@MME FRA FINANSIERINGSAKTIVITET
Pengestramme fra finansieringsaktivitet omfatter aendringer i
starrelse eller ssmmensaetning af aktiekapital. Herudover om-
fatter pengestremmene optagelse af [dn og afdrag pa rentebae-
rende gaeld.

LIKVIDER
Likvider omfatter indestaende i pengeinstitutter.



RESULTATOPGORELSE

RESULTATOPGORELSE
1. juli 2008 - 30. juni 2009 1. juli 2007 - 30. juni 2008
NOTE 1.000 kr. 1.000 kr
1 Investeringsresultat aktier -223.096 -180.633
2 Investeringsresultat obligationer m.v. 198.619 27.902
Investeringsresultat, brutto -24.477 -152.731
3 Resultat fremmedfinansiering -108.047 -63.007
Investeringsresultat, netto -132.524 -215.738
4 Resultatafhaengigt honorar 0 0
5 Administrationsomkostninger -14.107 -14.146
Resultat far skat -146.631 -229.884
6 Periodens skatter -1.920 4.322
7 Regulering af tidligere ars skatter -7.105 0
Periodens resultat -155.656 -225.562

Forslag til resultatdisponering

Overfgres til overfart resultat -155.656 -225.562

Disponeret i alt -155.656 -225.562
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BALANCE PR. 30. JUNI 2009

AKTIVER
30. juni 2009 30. juni 2008

NOTE 1.000 kr. 1.000 kr.
ANLAEGSAKTIVER

8 Aktier 568.117 726.630

8 Obligationer 2.637.551 1.859.137
Finansielle anleegsaktiver i alt 3.205.668 2.585.767
Anlaegsaktiver i alt 3.205.668 2.585.767
OMSATNINGSAKTIVER

9 Udskudt skatteaktiv 0 7.100

10 Tilgodehavende skatter 2.462 16.427

11 Andre tilgodehavender 36.724 26.513
Veerdi af afledte finansielle instrumenter 2.462 991
Tilgodehavender i alt 41.648 51.031
Likvide beholdninger 16.618 8.384
Omsaetningsaktiver i alt 58.266 59.415
Aktiver i alt 3.263.934 2.645.182
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BALANCE PR. 30. JUNI 2009

PASSIVER
30. juni 2009 30. juni 2008

NOTE 1.000 kr. 1.000 kr.
EGENKAPITAL

12 Aktiekapital 476.500 476.500
Reserve for egne kapitalandele 11.061 0
Overfart resultat 421.338 588.055

13 Egenkapital i alt 908.899 1.064.555
GALDSFORPLIGTELSER

14 Geeld til pengeinstitutter 0 1.576.360
Langfristede geeldsforpligtelser i alt 0 1.576.360

15 Gaeld til pengeinstitutter 2.350.388 0

16 Anden geeld 4.629 444
Vaerdi af afledte finansielle instrumenter 18 3.823
Kortfristede gaeldsforpligtelser i alt 2.355.035 4.267
Gaeldsforpligtelser i alt 2.355.035 1.580.627
Passiver i alt 3.263.934 2.645.182

17 Personaleomkostninger

18 Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser

19 Finansielle instrumenter

20 Naertstaende parter

21 Ledelsens andre hverv
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PENGESTROMSOPGYRELSE FOR 1. JULI 2008 - 30. JUNI 2009

PENGESTROMSOPGJRELSE
1. juli 2008 - 30. juni 2009 1. juli 2007 - 30. juni 2008
1.000 kr. 1.000 kr.
Resultat far skat -146.631 -229.884
Kursregulering af obligationer og aktier 128.592 280.153
Omkostninger ved kapitaludvidelse 0 -208
Betalt skat 12.040 -11.914
Resultat efter skat -5.999 38.147
Forskydning, andre tilgodehavender -11.682 5.892
Forskydning, anden gaeld m.v. 380 -42.090
Pengestremme fra driftsaktivitet -17.301 1.949
Kgb/salg af obligationer, netto -665.195 -195.373
Kgb/salg af aktier, netto -83.298 -111.368
Investeringer i alt -748.493 -306.741
Kapitaludvidelse 0 100.028
Gaeld til pengeinstitutter 774.028 195.793
Finansiering i alt 774.028 295.821
FEndring i likvide beholdninger, netto 8.234 -8.971
Likvide beholdninger, primo 8.384 17.355
Likvide beholdninger, ultimo 16.618 8.384
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NOTER TIL POSTER | RESULTATOPGUJRELSEN OG BALANCEN

1. juli 2008 - 30. juni 2009 1. juli 2007 - 30. juni 2008

1.000 kr. 1.000 kr.
NOTE 1. INVESTERINGSRESULTAT AKTIER
Kursregulering aktier -241.811 -214.901
Modtaget aktieudbytte 18.715 25.910
Veerdiregulering afledte finansielle instrumenter pa aktier 0 8.358
-223.096 -180.633
NOTE 2. INVESTERINGSRESULTAT OBLIGATIONER M.V.
Kursregulering obligationer 113.219 -65.253
Renteindtaegter inkl. bankrenter, netto 108.124 95.871
Veerdiregulering afledte finansielle instrumenter pa obligationer -22.724 -2.716
198.619 27.902
NOTE 3. RESULTAT FREMMEDFINANSIERING
Kursregulering udlandslan -66.795 -45.793
Renteudgifter udlandslan -27.261 -43.399
Veerdiregulering afledte finansielle instrumenter pa valutalan -13.991 26.185
-108.047 -63.007
NOTE 4. RESULTATAFHANGIGT HONORAR
Gebyr for portefaljepleje 0 0
Vederlag til direktion
(o] (o]
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NOTER TIL POSTER | RESULTATOPGUJRELSEN OG BALANCEN

1. juli 2008 - 30. juni 2009 1. juli 2007 - 30. juni 2008

1.000 kr. 1.000 kr.
NOTE 5. ADMINISTRATIONSOMKOSTNINGER
Gebyr for portefaljepleje (ikke resultatafhaengigt) -12.245 -12.592
Depotgebyr m.v. -533 -523
Revisor- og advokathonorar -411 -262
Bestyrelseshonorar -275 -225
Vederlag til gvrige ansatte -32 -28
@vrige administrationsomkostninger -611 -516
-14.107 -14.146
Honorar for lovpligtig revision af drsregnskabet =272 -244
Honorar for andre erklaeringsopgaver med sikkerhed 0 0
Honorar for skatterddgivning 0 0
Honorar for andre ydelser -15 -40
NOTE 6. PERIODENS SKATTER
Skat af periodens udbytter -1.920 0
Skat af periodens resultat 0 6
Ikke refunderbar udenlandsk udbytteskat 0 -1.641
Udskudt skat af periodens resultat 0 5.957
-1.920 4.322
Specifikation af periodens skat
Skat af periodens udbytter -1.920 0
Skat af periodens resultat far skat 0 57.471
Regulering for urealiserede aktieavancer 0 -48.452
Regulering for realiserede aktieavancer/tab og udbytter 0 -3.062
Ikke refunderbar udenlandsk udbytteskat 0 -1.641
Restskattetillzeg/godtgarelse 0 6
-1.920 4.322
Selskabsskatteprocent - 25
Effektiv skatteprocent = =18
NOTE 7. REGULERING AF TIDLIGERE ARS SKATTER
Regulering ifm. overgang til skattefrit investeringsselskab -7.105 0
jf. @endring af skattelovgivningen
-7.105 (o]
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NOTER TIL POSTER | RESULTATOPGUJRELSEN OG BALANCEN

Aktier Obligationer
1.000 kr. 1.000 kr.
NOTE 8. VERDIPAPIRER
Kostpris 1/7 2007 661.953 1.775.787
Tilgang 150.997 1.582.590
Afgang -60.686 -1.439.709
Kostpris 30/6 2008 752.264 1.918.668
Opskrivninger 1/7 2007 190.407 3.014
Periodens opskrivninger -64.651 2.463
Opskrivninger vedrgrende afgang -1.964 -680
Opskrivninger 30/6 2008 123.792 4.797
Nedskrivninger 1/7 2007 22.198 49.784
Periodens nedskrivninger 133.099 44.020
Nedskrivninger vedrgrende afgang -5.871 -29.476
Nedskrivninger 30/6 2008 149.426 64.328
Regnskabsmaessig veerdi 30/6 2008 726.630 1.859.137
Kostpris 1/7 2008 752.264 1.918.668
Tilgang 281.447 3.286.084
Afgang -322.987 -2.613.860
Kostpris 30/6 2009 710.724 2.590.892
Opskrivninger 1/7 2008 123.792 4797
Periodens opskrivninger -58.741 47.855
Opskrivninger vedrgrende afgang -24.000 -4.469
Opskrivninger 30/6 2009 41.051 48.183
Nedskrivninger 1/7 2008 149.426 64.328
Periodens nedskrivninger 123.019 -18.421
Nedskrivninger vedrgrende afgang -88.787 -44.383
Nedskrivninger 30/6 2009 183.658 1.524
Regnskabsmaessig veerdi 30/6 2009 568.117 2.637.551
Af ovennaevnte er folgende omfattet af
securities-lending-aftale med banken 2.396 2.347.565
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NOTER TIL POSTER | RESULTATOPGUJRELSEN OG BALANCEN

Nominel vaerdi Anskaffelsessum

Antal stk. 1.000 kr. 1.000 kr. % af aktiekapital
NOTE 8. VERDIPAPIRER
Egne aktier i aktieportefgljen
Beholdning 1/7 2008 (0] 0 0 0,00%
Keb i rets lgb 62.846 6.285 8.815 1.32%
Salg i arets lgb (0] 0 0 0,00%
Ovf. til egenkapital ved annullering 0 0 0 0,00%
Beholdning 30/6 2009 62.846 6.285 8.815 1.32%
Dagsveerdi af beholdning 30/6 2009 11.061
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30. juni 2009 30. juni 2008
1.000 kr. 1.000 kr.
NOTE 9. UDSKUDT SKATTEAKTIV
Hensaettelser til udskudt skat, primo 7.100 1.143
Udskudt skat af periodens resultat 0 5.957
Regulering af udskudt skat, primo -7.100 0
0 7.100
Udskudt skat specificeres saledes
Afledte finansielle instrumenter 0 1.143
Skattemaessigt underskud 0 5.957
0 7.100
Udskudt skat er beregnet med - 25%
NOTE 10. TILGODEHAVENDE SELSKABSSKAT
Tilgodehavende selskabsskat, primo 16.427 6.148
Regulering tidligere ars selskabskat -6 (6]
Refunderet -444 -605
Betalt selskabsskat vedr. sidste ar -14.083 9.629
Tilgodehavende selskabsskat vedr. sidste ar 1.894 15.172
Beregnet selskabsskat indeveerende ar 0 6
Tilgodehavende udbytteskat 568 2.890
Betalt acontoskat indevaerende ar 0 -1.641
2.462 16.427
NOTE 11. ANDRE TILGODEHAVENDER
Tilgodehavender vedr. udbytte 120 101
Tilgodehavende renter 36.604 26.412
36.724 26.513
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30. juni 2009 30. juni 2008
1.000 kr. 1.000 kr.
NOTE 12. AKTIEKAPITAL
Aktiekapital, primo 476.500 439.900
Kontant kapitaludvidelse 0 36.600
476.500 476.500
Selskabskapitalen bestar af 4.765.000 aktier 3 kr. 100.
Kapitalen er ikke opdelt i klasser.
Der er indenfor de seneste 5 regnskabsar foretaget fglgende kapitalforhgjelser:
2005/06 86 mio. kr. til kurs 223,8
2006/07 39,9 mio. kr. til kurs 247,62
2007/08 36,6 mio. kr. til kurs 273,3
Aktiekapital Overfart resultat Reserve for egne
1.000 kr. 1.000 kr. kapitalandele I alt
NOTE 13. EGENKAPITALOPG@RELSE
Egenkapital 1/7 2007 439.900 750.397 0 1.190.297
Kontant kapitaludvidelse 36.600 0 0 36.600
Overkurs ved emission 0 63.428 0 63.428
Omkostninger ved kapitalforhgjelser 0 -208 0 -208
Periodens overfgrte resultat 0 -225.562 0 -225.562
Egenkapital 30/6 2008 476.500 588.055 (o] 1.064.555
Egenkapital 1/7 2008 476.500 588.055 0 1.064.555
Overfart 0 -11.061 11.061 0
Periodens overfarte resultat 0 -155.656 0 -155.656
Egenkapital 30/6 2009 476.500 421.338 11.061 908.899
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30. juni 2009 30. juni 2008
1.000 kr. 1.000 kr.
NOTE 14. G/ALD TIL PENGEINSTITUTTER
CHF: 307.065.776 & kurs 464,49 0 1.426.290
EUR: 20.122.344 3 kurs 745,79 0 150.070
(0] 1.576.360
NOTE 15. G/ALD TIL PENGEINSTITUTTER
CHF: 423.654.250 3 kurs 487,50 2.066.797 0
EUR: 38.081.198 & kurs 744,70 283.591
2.350.388 0
NOTE 16. ANDEN GALD
Skyldig vedr. aktiekgb 2.764 0
@vrig geeld 598 444
Skyldige renter 1.267 0
4.629 444
NOTE 17. PERSONALEOMKOSTNINGER
Vederlag til direktion 0 0
Vederlag til gvrige ansatte 32 28
Bestyrelseshonorar, ordinaert 275 225
307 253
Antal beskaeftigede 3 3

NOTE 18. PANTSATNINGER OG SIKKERHEDSSTILLELSER

Til sikkerhed for gaeld til pengeinstitutter er der givet pant i veerdipapirer og likvider,

hvis regnskabsmaessige veerdi ultimo udger 3.222 mio. kr.
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30. juni 2009 30. juni 2008
1.000 kr. 1.000 kr.
NOTE 19. FINANSIELLE INSTRUMENTER
Pr. statusdagen havde Formuepleje Pareto A/S falgende finansielle instrumenter:
OBLIGATIONSBEHOLDNING FORDELT PA L@BETID
4% Flex 272.070 0
4% 2025-38 304.616 133.634
5% 2026-41 1.297.050 769.597
6% 2026-41 520.958 626.065
7% 2031-41 184.348 0
Flexgaranti 2017-38 58.509 329.841
2.637.551 1.859.137
Effektiv rente 5.1% 6.2%
Varighed (ar) 4,2 6,0
Kreditrisikoen ifm. obligationsbeholdningen er begraenset, idet investeringerne
er foretaget i solidt kreditvurderede, likvide danske realkreditobligationer.
AKTIEBEHOLDNING FORDELT PA VALUTA
DKK 136.323 70.023
EUR 157.056 291.881
usD 148.523 187.515
GBP 27.695 56.328
Dvrige 98.520 120.883
568.117 726.630
G/ELD TIL PENGEINSTITUTTER
Geeld i CHF 2.066.797 1.426.290
Geeld i EUR 283.591 150.070
2.350.388 1.576.360
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30. juni 2009 30. juni 2008
Udlandslan kan lgbende omlaegges til anden valuta og har renteterminer
pa maksimalt 3 maneder.
En del af udlandsgaelden er omlagt jf. specifikation under afledte finansielle instrumenter.
AFLEDTE FINANSIELLE INSTRUMENTER
Selskabet anvender afledte finansielle instrumenter som terminsforretninger, futures og
optioner ifm. risikoafdeekning og -styring.
FUTURES
= Solgt amerikanske obligationsfutures til en vaerdi af mio. kr. 0 462
= Udlebsdato for obligationsfutures 19/09/08
= Solgt Euro-Bunds til en vaerdi af mio. kr. 0 158
» Udlebsdato for Euro-Bunds 08/09/08
Derivaterne er indgdet for at nedbringe selskabets renterisiko. Vaerdien af dbentstdende 00 Q
obligationsfutures er indregnet i resultatopgerelsen med mio. kr. '
VALUTATERMINSFORRETNINGER IFM. UDLANDSLAN
= En del af selskabets udlandslan er omlagt via terminsforretning til en vaerdi af mio. kr. 594 119
Veerdien af dbentstdende valutaterminsforretninger er indregnet i o a6
resultatopgerelsen med mio. kr. ' '
UDL@BSDATO 29/07/09 31/07/08
OPTIONER
= Solgt put-optionskontrakter p8 EUR/CHF. Kursveerdi pd underliggende - o

aktiv pa solgte putoptioner er i mio. kr.

Veerdien af dbentstdende optionsforretning er indregnet i resultatopgarelsen med mio. kr. 0 0
Udlgbsdato 16/07/09
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NOTE 20. NERTSTAENDE PARTER

Formuepleje Pareto A/S's neertstdende parter omfatter fglgende:

Bestemmende indflydelse

Ingen personer eller selskaber har bestemmende indflydelse pa selskabet.

@vrige naertstaende parter

Selskabets naertstaende parter omfatter betyrelsesmedlemmer og direktion samt

Formuepleje A/S, Fondsmaeglerselskab, hvori direkter Erik Meller har betydelig indflydelse.

Transaktioner

Selskabet har betalt Formuepleje A/S, Fondsmaeglerselskab gebyr for portefaljepleje.

Transaktionen er sket i henhold til geeldende managementaftale.

Ejerforhold

Af selskabets aktionaerfortegnelse fremgar, at ingen aktionaerer ejer minimum

5% af stemmerne eller minimum 5% af aktiekapitalen.

Ledelsens gkonomiske interesser i selskabet

Bestyrelse Direktion
Esben Vibe Jarn Nielsen Carsten W. Thygesen Erik Mgller

Selskabskapital Antal Procent Antal Procent Antal Procent Antal Procent

Formuepleje Safe A/S 17.196 0,07% 3.880 0,02% 5.874 0,02% 807.246 3,23%
Formuepleje Epikur A/S 327 0,01% 0 0,00% 5.815 0,10% 98.323 1,70%
Formuepleje Penta A/S 5.428 0,03% 1.515 0,01% 4.465 0,03% 459.186 2,71%
Formuepleje Merkur A/S 0 0,00% 764 0,02% 13.554 0.27% 0 0,00%
Formuepleje Pareto A/S 0 0,00% 1.000 0,02% 0 0,00% 45.650 0,96%
Formuepleje LimiTTellus A/S 0 0,00% 0 0,00% 6.000 0,07% 46.640 0.53%
Formuepleje Optimum A/S 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00% 500 0,01%
Formuepleje Safe VSO A/S 0 0,00% 5.000 0,10% 0 0,00% 700.000 14,00%
Formuepleje Fokus A/S 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00%
Formuepleje A/S 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00% 5.625 36,66%

Fondsmaeglerselskab
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NOTE 21. LEDELSENS ANDRE HVERV

Bestyrelsen:

Esben Vibe, formand
Direktar, cand.oecon.
Grenlekke Allé 164
8310 Tranbjerg J.

Formand for bestyrelsen i:
Formuepleje Safe A/S
Formuepleje Epikur A/S
Formuepleje Penta A/S
Formuepleje LimiTTellus A/S
Formuepleje Optimum A/S
Formuepleje Safe VSO A/S

Formuepleje Fokus A/S

Medlem af bestyrelsen i:
Forskningsfondens

Ejendomsselskab A/S

Carsten With Thygesen
Adm. direkter,

cand.silv., E*MBA, HD(F)
Ahornvej 64

8680 Ry

Direktar i:
HedeDanmark A/S
Chrisca Holding ApS

Formand for bestyrelsen i:
Formuepleje Merkur A/S
Silva Estate A/S

Medlem af bestyrelsen i:
Formuepleje Safe A/S
Formuepleje Epikur A/S
Formuepleje Penta A/S
Formuepleje Limittellus A/S
Formuepleje Optimum A/S
Formuepleje Safe VSO A/S
Formuepleje Fokus A/S
Godsejer Chr. Johs. Petersens og
hustru Anna Petersens Mindelegat
Realdania

Forpro A/S

Jorn Nielsen
Projektradgiver
Christianslund 110A
8300 Odder

Direkter i:
Komplementarselskabet
Sendervang ApS
Komplementarselskabet
Marsallé ApS
Komplementarselskabet

Engmarken ApS

Medlem af bestyrelsen i:
Formuepleje Penta A/S
Formuepleje Limittellus A/S
Formuepleje Optimum A/S
Formuepleje Safe VSO A/S
Formuepleje Fokus A/S

K/S Sendervang

KIS Marsallé

K/S Engmarken

Direktion:

Erik Mgller
Direkter, civilekonom
Sogskreenten 27

8400 Ebeltoft

Direktar i:

Formuepleje Safe A/S
Formuepleje Epikur A/S
Formuepleje Penta A/S
Formuepleje Merkur A/S
Formuepleje Limittellus A/S
Formuepleje Optimum A/S
Formuepleje Safe VSO A/S
Formuepleje Fokus A/S
Insalvo ApS

Paradigma ApS

Medlem af bestyrelsen i:
Formuepleje A/S,

Fondsmaeglerselskab
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