
 

 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

TEGNINGSPROSPEKT  
 

FOR 
 

JYSKE INVEST BRASILIANSKE AKTIER 
 
 

Investeringsforeningen  
Jyske Invest 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

Jyske Invest 
April 2010 



1     jyske INVEST brasilianske aktier - tegningsprospekt 
 

 

1 ANSVAR FOR PROSPEKTET ......................................................................................................................... 3 

2 SÆRLIGE FORBEHOLD ............................................................................................................................... 4 

3 FORENINGENS NAVN, ADRESSE OG REGISTRERINGSNUMMER ......................................................................... 5 

4 FORENINGENS FORMÅL ............................................................................................................................. 5 

5 JYSKE INVEST BRASILIANSKE AKTIER .......................................................................................................... 5 

6 INVESTERINGSPOLITIK ............................................................................................................................. 5 

6.1 AFDELINGENS INVESTERINGSPOLITIK............................................................................................................................................. 5 
6.2 AFLEDTE FINANSIELLE INSTRUMENTER OG VÆRDIPAPIRUDLÅN ............................................................................................................ 5 
6.3 RISIKOFAKTORER ....................................................................................................................................................................... 5 
6.4 RISIKORAMMER......................................................................................................................................................................... 6 
6.5 MARKEDSUDVIKLINGEN .............................................................................................................................................................. 6 
6.6 DET BRASILIANSKE AKTIEMARKED ................................................................................................................................................. 7 
6.7 DEN TYPISKE INVESTOR ............................................................................................................................................................. 11 

7 GENERELT VEDR. RISIKORAMMER MV. ...................................................................................................... 11 

7.1 GENERELT VEDR. RISIKORAMMER ................................................................................................................................................ 11 
7.2 INDSKUD I KREDITINSTITUT MED VEDTÆGTSMÆSSIGT HJEMSTED I ZONE A-LAND ................................................................................. 11 
7.3 INVESTERING I ANDELE ............................................................................................................................................................. 11 

8 OPRETTELSESDATO, ISIN-/FONDSKODE, CVR/SE- OG FT-NR. FOR AFDELINGEN ............................................... 12 

9 UDLODDENDE AFDELING ......................................................................................................................... 12 

10 AFKAST OG RISIKO .............................................................................................................................. 12 

10.1 HISTORISKE AFKAST OG RISIKO PÅ BENCHMARK ............................................................................................................................. 12 

11 TEGNINGSBELØB OG GARANTI............................................................................................................... 13 

12 BESKATNING AF AFDELINGEN ............................................................................................................... 13 

13 BESKATNING AF MEDLEMMERNE .......................................................................................................... 13 

14 EMISSIONSPRIS .................................................................................................................................. 13 

15 TEGNINGSPERIODE ............................................................................................................................. 14 

16 LØBENDE EMISSION ............................................................................................................................ 14 

17 TEGNINGSSTED ................................................................................................................................... 15 

18 BETALING .......................................................................................................................................... 15 

19 OPTAGELSE TIL HANDEL ....................................................................................................................... 15 

20 ANDELENES REGISTRERING OG STØRRELSE ............................................................................................ 15 

21 NOTERING PÅ NAVN ............................................................................................................................ 15 

22 INDLØSNING ...................................................................................................................................... 15 

23 OFFENTLIGGØRELSE AF EMISSIONS- OG INDLØSNINGSPRISER ................................................................... 15 

24 FORMUE ............................................................................................................................................ 16 

25 STEMMERET ....................................................................................................................................... 16 

26 RETTIGHEDER ..................................................................................................................................... 16 

27 OMSÆTTELIGHED................................................................................................................................ 16 

28 MIDLERTIDIG FINANSIERING AF INDGÅEDE HANDLER .............................................................................. 16 

29 VEDTÆGTER ....................................................................................................................................... 16 

30 REGNSKABSRAPPORTER ...................................................................................................................... 17 

31 INFORMATIONER ................................................................................................................................ 17 

32 OPLØSNING AF FORENINGEN ELLER AFDELINGEN .................................................................................... 17 



2     jyske INVEST brasilianske aktier - tegningsprospekt 
 

 

33 INVESTERINGSFORVALTNINGSSELSKAB OG ADMINISTRATIONSOMKOSTNINGER ......................................... 17 

34 DEPOTSELSKAB .................................................................................................................................. 18 

35 AFTALE OM INVESTERINGSRÅDGIVNING ................................................................................................ 19 

35.1 AFTALE MED JYSKE BANK ........................................................................................................................................................... 19 

36 BESTYRELSE ....................................................................................................................................... 19 

37 REVISION........................................................................................................................................... 20 

38 VEDERLAG ......................................................................................................................................... 20 

39 TILSYNSMYNDIGHED ........................................................................................................................... 20 

40 PROSPEKT, ÅRSRAPPORT MV. ............................................................................................................... 20 

41 FORVENTEDE TIDSPUNKTER FOR OFFENTLIGGØRELSE AF HALVÅRSRAPPORT, ÅRSRAPPORT OG AFHOLDELSE AF 
GENERALFORSAMLING ......................................................................................................................... 21 

42 KLAGEANSVARLIG ............................................................................................................................... 21 

43 OFFENTLIGGØRELSE ............................................................................................................................ 21 

 
 



3     jyske INVEST brasilianske aktier - tegningsprospekt 
 

 

1 Ansvar for prospektet 
 
Investeringsforeningen Jyske Invest er ansvarlig for prospektets indhold. 
 
Vi erklærer herved, at oplysningerne i prospektet os bekendt er rigtige og ikke som følge af undladelser har forvan-
sket det billede, som prospektet skal give, ligesom vi erklærer, at prospektet indeholder enhver væsentlig oplysning, 
som kan have betydning for foreningens potentielle medlemmer, herunder at alle relevante oplysninger i bestyrel-
sesprotokoller, revisionsprotokoller og andre interne dokumenter er medtaget i prospektet. 
 
Silkeborg, den 12. april 2010 
 
 
Bestyrelsen 
 
 
 
_______________________   _______________________  
Svend Hylleberg     Henrik Braüner 
(formand) 
 
 
 
_______________________   _______________________ 
Bent Knudsen    Steen Konradsen 
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2 Særlige forbehold 
 

Prospektet er ikke et tilbud om køb eller en opfordring til at gøre tilbud. Oplysninger i dette prospekt kan ikke betrag-
tes som rådgivning vedrørende investeringsmæssige eller andre forhold. Investorer opfordres til at søge individuel 
rådgivning om egne investerings- og skattemæssige forhold. 
 
Dette prospekt, der er udarbejdet på dansk, henvender sig til danske investorer. Det er udarbejdet i overensstemmel-
se med danske regler og lovgivning. Prospektet er indsendt til Finanstilsynet i Danmark i henhold til kapitel 11 i lov 
om investeringsforeninger og specialforeninger samt andre kollektive investeringsordninger m.v. 
 
Distribution af dette prospekt kan i visse lande være underlagt særlige restriktioner. Personer, der kommer i besid-
delse af dette materiale, er forpligtet til selv at være opmærksom på og undersøge sådanne restriktioner. Oplysnin-
ger i dette materiale er ikke et tilbud eller en opfordring til at gøre tilbud i nogen jurisdiktion, hvor et sådant tilbud 
eller en sådan opfordring til at gøre tilbud ikke er tilladt, eller til personer, over for hvem et sådant tilbud eller en 
sådan opfordring til at gøre tilbud ikke er tilladt. De andele, der er omfattet af prospektet, må ikke udbydes eller sæl-
ges i USA, Canada og Storbritannien, og dette prospekt må ikke udleveres til investorer hjemmehørende i disse lande.  
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3 Foreningens navn, adresse og registreringsnummer 
 
Investeringsforeningen Jyske Invest 
Vestergade 8-16 
8600 Silkeborg 
 
Tlf.  (+45) 89 89 25 00  
Fax.  (+45) 89 89 65 15 
 
Foreningen er stiftet den 10. februar 1988 på initiativ af Jyske Bank A/S. 
 
Foreningen er registreret i Finanstilsynet under nr. 11044 og i Erhvervs- og Selskabsstyrelsen under CVR-nr. 
24260526. 
 

4 Foreningens formål 
 
Foreningens formål er fra offentligheden, medmindre andet er bestemt i vedtægterne, at modtage midler, som under 
iagttagelse af et princip om risikospredning anbringes i instrumenter i overensstemmelse med kapitel 13-14 i lov om 
investeringsforeninger og specialforeninger samt andre kollektive investeringsordninger m.v., og på forlangende af 
et medlem at indløse medlemmets andel af formuen med midler, der hidrører fra denne. 
 

5 Jyske Invest Brasilianske Aktier 
 
Bestyrelsen for Investeringsforeningen Jyske Invest har den 16. december 2009 besluttet, i henhold til foreningens 
vedtægter § 19, stk. 5 at oprette en ny afdeling, Jyske Invest Brasilianske Aktier. 
 
Samtidig hermed har bestyrelsen besluttet at søge afdelingen optaget til handel på NASDAQ OMX Copenhagen A/S. 
 

6  Investeringspolitik 
 
6.1 Afdelingens investeringspolitik 
 
Afdelingen skal fortrinsvis investere i en aktieportefølje sammensat af selskaber med hjemsted, eller som har over 
50% af sine aktiviteter (omsætning eller produktion), i Brasilien, eller som indgår i afdelingens benchmark. Selska-
berne er spredt på flere sektorer. Afdelingen kan investere indtil 10% af formuen i andele i andre foreninger, afdelin-
ger eller investeringsinstitutter. 
 
Der investeres primært på børser, som er medlem af World Federation of Exchanges. Der investeres maksimalt 10% 
af afdelingens formue på andre børser  og i unoterede instrumenter. 
 
Formålet er på sigt mindst at give et afkast, som følger markedsudviklingen i Brasilien – målt ved MSCI Brazil 10/40 
(inkl. nettoudbytter). 
 
6.2 Afledte finansielle instrumenter og værdipapirudlån 
I henhold til regler fastlagt af Finanstilsynet vil afdelingen anvende afledte finansielle instrumenter og værdipapir-
udlån som led i den almindelige formuepleje og risikoafdækning. Anvendelsen af sådanne finansielle instrumenter 
forventes ikke at ændre afdelingens overordnede risikoprofil. 
 
6.3 Risikofaktorer 
Generelt 
Afdelingens midler placeres på en sådan måde, at der bliver tale om investeringer med en høj risikoprofil, dvs. at der 
kan blive tale om betydelige udsving i formuens markedsværdi. Formålet er på sigt at opnå et gennemsnitligt højere 
afkast.  
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Præsidentvalg 
Der er præsidentvalg i oktober 2010, og den nuværende præsident Lula, der har stået i spidsen for Brasilien i det 
meste af stabiliseringsperioden, kan ikke genopstille. Derfor kan der opstå usikkerhed om den økonomiske kurs i 
fremtiden. Valget ventes at stå mellem Lulas foretrukne kandidat, Dilma Rousseff, og Sao Paulos guvernør, José Ser-
ra. Uanset udfaldet af valget venter vi ikke afgørende ændringer i den førte politik. Intet kan dog udelukkes på for-
hånd, og en tredje og mere uortodoks kandidat kan også melde sig på banen. 
 
Aktiemarkedet er domineret af store virksomheder inden for råvare- og energisektoren  
Den brasilianske økonomi er en relativt lukket økonomi, hvor servicesektoren fylder meget – ca. 2/3 af landets BNP. 
Men aktiemarkedet afspejler ikke denne fordeling fuldt ud, da servicesektoren kun i mindre omfang er repræsenteret 
på børserne. Det er råvare- og energisektoren derimod – og den fylder derfor mere på aktiemarkedet, end den brasili-
anske økonomi egentlig tilsiger. Udviklingen i råvare- og energisektoren er i højere grad end servicesektoren afhæn-
gig af, hvad der sker uden for Brasilien – og det skaber en risiko for, at aktiemarkedet vil udvikle sig forskelligt fra den 
brasilianske økonomi. Det være sig i både opadgående og nedadgående retning. 
 
Ændrede internationale konjunkturer 
Brasilien har de seneste ti år nydt gavn af perioder, hvor de internationale konjunkturer har være domineret af rigelig 
likviditet, faldende renter, høj vækst, stigende priser på råvarer og stor appetit på risiko. De høje priser på råvarer har 
bl.a. muliggjort en stor indenlandsk efterspørgsel, uden at det har skabt store underskud på betalingsbalancen. Vi 
forventer ikke, at de kommende ti år kan blive lige så gunstige som de foregående. Hvordan det vil påvirke Brasiliens 
økonomi, er uvist. 
 
Den brasilianske valuta 
Den brasilianske valuta real har styrket sig pænt igennem de seneste år, men kursudsvingene har været relativt 
store. Udsving i den brasilianske real i forhold til den danske krone kan have en såvel positiv som negativ indvirkning 
på det samlede afkast.   
 
Generelt om risikoen ved at investere i nye markeder 
Selvom de grundlæggende forhold i flere nye markeder, herunder Brasilien, i øjeblikket ser fornuftige ud, skal man 
som investor være opmærksom på, at investeringer i nye markeder regnes for mere risikofyldte end investeringer i 
veletablerede lande.  
 
6.4 Risikorammer 
For at fastholde den overordnede risikoprofil er der fastlagt vejledende rammer for udsving i afdelingens sektorforde-
ling i forhold til benchmark. Endvidere er der rammer for tracking error og beta. Se endvidere afsnittet Generelt vedr. 
risikorammer mv. 
 
6.5 Markedsudviklingen 
Brasilien har de seneste ti år gennemgået en økonomisk transformation. Tidligere tiders store økonomiske udsving 
er afløst af større stabilitet. Inflationen er aftaget fra høje niveauer i midten af 1990`erne til omkring 5% i dag, og 
aktiemarkedet (målt ved MSCI Brazil 10/40 (inkl. nettoudbytter)) er i perioden 31/12-1998 til 31/12-2009 steget 
med knap 700% målt i danske kroner. 
 

 
Kilde: IMF oktober 2009 
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6.5.1 Økonomisk stabilitet 

Den brasilianske stabiliseringspolitik har siden 1999 været bygget op om tre grundelementer:  

 En inflationsmålsætning 

 Fleksible valutakurser  

 Overskud på den primære budgetsaldo (dvs. overskud før rentebetalinger)  
 
Det har medvirket til en øget stabilisering af den økonomiske vækst, reduceret inflationen og gjort det muligt for 
Brasilien at tilbagebetale statslig gæld til udlandet og opbygge betydelige valutareserver.  
 

 
Kilde: IMF oktober 2009 og Santander marts2010  
 

6.5.2 Langsigtet vækst og behovet for reformer 
Ifølge OECD er den potentielle vækstrate i Brasilien på 4,5% årligt1. Vi vurderer, at potentialet på længere sigt kan 
være større – men det kræver reformer, der enten giver øgede investeringer eller gør økonomien mere fleksibel. Dét 
er imidlertid ikke gjort i en håndevending. 

 Investeringsniveauet i økonomien ligger i øjeblikket på et relativt lavt niveau, hvilket skyldes en kombinati-
on af, at der er for lav opsparing, og at den offentlige sektor har et stort lånebehov. Det har ført til høje real-
renter og lave investeringer. Hvis den situation skal ændres, er der behov for langsigtede reformer både af 
den offentlige og private sektor. Og det til trods for, at investeringsniveauet kan få et kortsigtet løft af Brasi-
liens to store værtskaber: VM i fodbold i 2014 og OL i 2016. 

 Hvis økonomien skal gøres mere fleksibel, kan det ske ved fx at lempe de restriktive regler for arbejdsmarke-
det eller ved at reducere det tunge bureaukrati ved opstart af nye virksomheder. Men det er en politisk tung 
proces at ændre. 

 
6.5.3 Stigende indflydelse på verdensplan 

Selvom Brasilien er en relativt lukket økonomi, hvor væksten i overvejende grad bliver skabt af indenlandsk efter-
spørgsel, vurderer vi, at Brasilien spiller en stadig stigende rolle i verden både økonomisk og politisk. Brasilien udgør 
sammen med Kina, Indien og Rusland de såkaldte BRIK-lande, og rigdommen på råvarer i Brasilien gør landet til en 
vigtig leverandør af råvarer til opbygningen af økonomierne i Asien.  
 
6.6 Det brasilianske aktiemarked 
Det brasilianske aktiemarked er seks gange så stort som det danske aktiemarked og det 13. største aktiemarked i 
verden med en samlet markedsværdi på ca. 7.000 mia. DKK. Det samlede antal selskaber noteret på det brasilianske 
aktiemarked er 470. Det brasilianske aktiemarked er både veludviklet og godt reguleret. Børsen i Sao Paulo (Bovespa) 
er medlem af World Federation of Exchanges og dermed godkendt til investeringer af Finanstilsynet i Danmark. 

                         
1 Jf. OECD Economic Surveys: BRAZIL Volume 2009/12. July 2009 
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6.6.1 Beskrivelse af benchmark 

Afdelingens benchmark er det grundlag, vi sammenligner med, for at vise hvordan afdelingen har klaret sig. Som 
benchmark er valgt Morgan Stanley Capital Index (MSCI) Brazil 10/40 (inkl. nettoudbytter). Indekset består af 69 
aktier med en gennemsnitlig markedsværdi på 71 mia. DKK. Spredningen er stor – således har 51% af selskaberne i 
benchmark en markedsværdi på under 25 mia. DKK. Nedenfor er vist sektorfordelingen for benchmark MSCI Brazil 
10/40 (inkl. nettoudbytte). De tre største sektorer vægter i alt 62,3%. Finans er den største sektor med en vægt på 
26,36% efterfulgt af materialer og energi på henholdsvis 23,58% og 12,36%. 
 

Sektorfordeling i benchmark i %: 

 
Kilde: MSCI Barra 2009 (10-12-2009)  
Vær opmærksom på, at Jyske Invest Brasilianske Aktier typisk vil afvige fra benchmark på sektorer, fordi Jyske Invest 
forvalter porteføljen aktivt. 
 

De fem største selskaber i benchmark 
  Selskab Sektor Vægt i benchmark 

Banco Bradesco Sa Finans 9,13% 

Vale S.A. Materialer 8,55% 

Petroleo Brasileiro Sa Energi 8,46% 

Itau Unibanco Holdings Finans 6,78% 

AmBev Stabilt forbrug 3,95% 
Kilde: MSCI Barra december 2009  
 
De fem største selskaber fylder 37% af benchmark. 
 

6.6.2 Investeringstemaer 
Den brasilianske økonomi rummer mange interessante investeringstemaer, og det er generelt muligt at få ekspone-
ring mod dem via aktiemarkedet.  
 
Fødevarer 
Brasilien er en af verdens største leverandører af landbrugsprodukter og fødevarer. Høj global befolkningstilvækst 
kombineret med øget velstand og ændret kostsammensætning giver stigende efterspørgsel efter kød og dermed 
efter majs, soja og andre såkaldte ”bløde råvarer”. Brasilien er allerede i dag en førende producent og eksportør af 

Finans
26,36%

Materialer
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Energi 
12,36%

Konsumentvarer
10,58%

Forsyning
8,35%

Forbrugsgoder 
6,04%
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5,76%
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4,42%

IT
2,54%
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kaffe, appelsiner, sukker, sojabønner, majs, okse- og svinekød samt kyllinger. Potentialet er fortsat stort, da der eksi-
sterer store uudnyttede landbrugsarealer. 
 

Produkt Producent Eksportør Markedsandel 

Sukker 1 1 41% 

Appelsinjuice 1 1 49% 

Kaffe 1 1 26% 

Soja-bønner 2 1 35% 

Oksekød 2 1 32% 

Fjerkræ 3 1 32% 

Tobak 2 1 26% 

Ethanol 2 1 - 

Majs 3 3 6% 

Svinekød 5 3 11% 

Mælk 6 - - 
Kilde: Danmarks Eksportråd og Udenrigsministeriet jf. Berlingske Nyhedsmagasin (09-04-2010) 
 
Råvarer 
Brasilien spiller også en vigtig rolle som producent og eksportør af ”hårde råvarer” – specielt jernmalm, som udgør 
over 50% af den brasilianske mineproduktion. Jernmalm indgår som det alt overvejende input i stålproduktionen og 
er dermed afgørende for udbygningen af den brasilianske økonomi og specielt økonomierne i Asien. 
 

 
Kilde: Bloomberg marts 2010 
 
Grøn teknologi 
Brasilien er verdens største eksportør og næststørste producent af ethanol, der anvendes som brændsel til biler. Alle 
nye biler i Brasilien skal kunne køre på en blanding af etahnol og benzin. Produktiviteten (målt som output pr. plantet 
areal) i produktionen af ethanol er to gange højere end i USA, der er verdens største producent. 
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Kilde: CSFB september 2009 
 
Forbrug 
Sidst, men ikke mindst, er potentialet for forbrug stort. Indkomstniveauet er lavt, men stigende, og penetrationen af 
en lang række af forbrugsgoder er fortsat relativ lav. Husholdningerne er ikke forgældede, bankerne er villige til at 
udlåne til forbrug, og befolkningen er ung. Brasilien er allerede i dag det tredje største forbrugsmarked på Emerging 
Markets – kun overgået af Kina og Indien.    
 
 

 
Kilde: IMF oktober 2010 (PPP = købekraftspariteten) 
 

6.6.3 Prisfastsættelse af aktiemarkedet 
Vi vurderer, at den nuværende prisfastsættelse målt på kursniveauet i forhold til virksomhedernes indtjening, Pri-
ce/Earning, er fair. Aktierne handler på niveau med aktierne på det globale aktiemarked. Aktuelt ligger P/E-niveauet 
på ca. 12,5 beregnet på de kommende tolv måneders forventede indtjening.  
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Kilde: Bloomberg marts 2010 
 
6.7 Den typiske investor 
Den typiske investor forventes at være villig til at påtage sig en høj risiko, med mulighed for betydelig variation i 
formuens markedsværdi, for til gengæld at opnå et højere forventet afkast på lang sigt. Investoren påregner en inve-
steringshorisont på minimum 5 år. 
 

7 Generelt vedr. risikorammer mv.  
 
7.1 Generelt vedr. risikorammer 
For at fastholde afdelingens risikoprofil er der fastsat vejledende risikorammer for afdelingen. Risikorammerne kan 
ændres uden varsel, idet afdelingens overordnede risikoprofil dog skal fastholdes. 
  
Risikorammerne er vejledende, og afdelingens faktiske portefølje kan ligge udenfor risikorammerne i f.eks. følgende 
situationer: 
 

 Ved kursændringer på værdipapirer (herunder valutakursændringer), der indgår i afdelingens formue. 

 Ved udnyttelse af tegningsrettigheder knyttet til værdipapirer, der indgår i afdelingens formue. 

 Ved ændring af formuen som følge af emission eller indløsning af andele samt udbetaling af udbytte. 

 Ved ændringer i afdelingens benchmark. 

 Når den daglige ledelse skønner, at en afvigelse er i medlemmernes interesse. 
 
7.2 Indskud i kreditinstitut med vedtægtsmæssigt hjemsted i zone A-land 
Afdelingen kan indskyde midler i et kreditinstitut med vedtægtsmæssigt hjemsted i et zone A-land eller i et land, 
som Det Europæiske Fællesskab har indgået aftale med på det finansielle område. 
 
7.3 Investering i andele 
Afdelingen kan, jf. lov om investeringsforening og specialforeninger samt andre kollektive investeringsordninger 
m.v., investere i andele i andre foreninger, afdelinger eller investeringsinstitutter. 
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8 Oprettelsesdato, ISIN-/fondskode, CVR/SE- og FT-nr. for afdelingen 
 
Oprettelsesdato, ISIN-/fondskode, CVR/SE- og FT-nr. er følgende: 

  Oprettelse 
ISIN-/ 

fondskode CVR/SE-nr. FT-nr. 

Jyske Invest Brasilianske Aktier 2010.01.11 
DK0060212710 

6021271 31 02 98 64 11044-35 
 

9 Udloddende afdeling 
 
Jyske Invest Brasilianske Aktier er en udloddende, bevisudstedende afdeling.  
 
Udbyttet betales via medlemmets konto i det kontoførende institut. Udlodning foretages én gang årligt.  
 
I forbindelse med udlodning af udbytte tilbageholdes der udbytteskat i afdelingen. 
 

10 Afkast og risiko 
 
10.1 Historiske afkast og risiko på benchmark 
 
Hidtidige afkast og risiko på benchmark for de seneste 5 år er: 
 
 Afkast  Standardafvigelse 
2005 70,53% 26,21% 
2006 28,53% 27,51% 
2007 42,98% 27,34% 
2008 -51,08% 36,27% 
2009 123,98% 36,06% 

 
Standardafvigelsen er et mål for sandsynligheden for, at en enkelt periodes afkast ligger i nærheden af det gennem-
snitlige afkast, der er opgjort for perioderne, eller med andre ord hvor meget afkastet svinger. 
 
For at illustrere den historiske variation i afkast over tid, viser figuren nedenfor det højeste og laveste afkast i DKK 
siden 1999. 

Højeste og laveste historiske afkast 
  Periode Højeste afkast   Laveste afkast 

En måned 37,3% (marts 1999)   -31,9% (september 2002) 

3 måneder (løbende) 76,7% (feb.-april 1999)   -50,1% (maj-juli 2002) 

Et år 124,0% (2009)   -51,1% (2008) 
 
Kilde: MSCI Barra og Bloomberg 2010 (26-02-2010) 
Note: Beregningerne er baseret på historiske afkastdata for det opstillede benchmark (MSCI Brazil 10/40 (inkl. net-
toudbytter)) omregnet til DKK siden 1999. Beregningen er uden omkostninger og evt. skat, hvilket vil reducere inve-
stors faktiske afkast.  
 
Der advares mod at drage slutninger heraf om det kommende resultat. Tidligere afkast og kursudvikling kan ikke 
anvendes som pålidelig indikator for fremtidige afkast og kursudvikling. Afkast og/eller kursudvikling kan blive ne-
gativ. 
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11 Tegningsbeløb og garanti 
 
Der udbydes minimum 10 mio. kr. andele (100.000 stk. á 100 kr.). Jyske Bank A/S har stillet garanti for tegningen af 
dette beløb i henhold til § 7 i lov om investeringsforeninger og specialforeninger samt andre kollektive investerings-
ordninger m.v. Der er ikke noget maksimum for emissionens størrelse. 
 

12 Beskatning af afdelingen 
 
Afdelingen er omfattet af selskabsskatteloven og beskattes kun erhvervsmæssigt af indtægter. Det betyder, at afde-
lingen ikke beskattes selvstændigt af investeringer. 
 

13 Beskatning af medlemmerne  
 
I forbindelse med udlodning tilbageholdes udbytteskat i afdelingen. 
 
Når der er tale om investering via frie midler, sker opgørelsen af udlodningen efter reglerne i ligningslovens § 16 C. 
Beskatningen af udlodningen sker efter reglerne i personskatteloven/selskabsskatteloven, mens beskatningen af 
gevinst eller tab ved afståelse af andele i afdelingen sker efter reglerne i aktieavancebeskatningsloven. 
 
Almindelige fonde og erhvervsdrivende fonde beskattes som hovedregel efter samme principper som selskaber, dvs. 
beskatningen sker efter reglerne i aktieavancebeskatningsloven og selskabsskatteloven. Fonde bør altid undersøge 
beskatningen med fondens revisor, da der er flere undtagelser til denne hovedregel, og fondens formål og vedtægter 
kan have betydning for beskatningen. 
 
Hvis der er tale om børneopsparingsmidler, bliver investeringsafkastet ikke beskattet i bindingsperioden. 
 
Såfremt der er tale om pensionsmidler, sker beskatningen efter pensionsafkastbeskatningsloven.  
 
Anbringelse af midler henhørende under virksomhedsskatteordningen i andele betragtes som en hævning af et til-
svarende beløb fra virksomhedsskatteordningen. Det kan derfor ikke anbefales, at midler fra virksomhedsskatteord-
ningen investeres i andele i foreningens udloddende afdelinger. 
 
Beskatningsreglerne tager sigte på at beskatte investeringsafkast opnået gennem foreningen efter tilsvarende prin-
cipper, som gælder ved direkte investering i værdipapirer. Yderligere information om reglerne kan indhentes hos 
foreningen. For mere detaljeret information om skattereglerne henvises dog til medlemmets egne rådgivere. 
 
Udlodningen specificeres af foreningen i de for frie midler relevante indkomstkategorier. 
 
Lovpligtig indberetning til skattemyndighederne af udbetalt udbytte m.v. sker gennem det pengeinstitut, hvor ande-
lene er deponeret. 
 

14 Emissionspris 
 
Emissionsprisen fastsættes ved anvendelse af ”Dobbeltprismetoden”, jf. bekendtgørelse om beregning af emissions- 
og indløsningspriser ved tegning og indløsning af andele i investeringsforeninger, specialforeninger, professionelle 
foreninger, godkendte fåmandsforeninger og hedgeforeninger § 2 til den indre værdi opgjort på emissionstidspunk-
tet efter samme principper, som anvendes i årsrapporten, ved at dividere formuens værdi på emissionstidspunktet 
med den nominelle værdi af tegnede andele med tillæg af et beløb til dækning af udgifter ved køb af instrumenter og 
nødvendige omkostninger ved emissionen, herunder administration, trykning, annoncering og provision til formidle-
re af emissionen.  
 
I emissionsperioden er prisen kr. 100 med tillæg af de med emissionen forbundne omkostninger – i alt kr. 103,70 
franko. 
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Overslag over emissionsomkostninger 
 
De med emissionen forbundne omkostninger skønnes at udgøre  3,70 kr. pr. andel, med følgende fordeling: 
 
Vederlag til finansielle formidlere, herunder tegningsprovision  1,50% 
Brochurer og markedsføring, herunder trykning og annoncering 0,375% 
Omkostninger til indkøb af værdipapirer 1,665% 
Øvrige markedsafledte omkostninger 0,160% 
  
Tegningsprovisionen tilfalder de pengeinstitutter og børsmæglerselskaber, som formidler tegningen. 
 

15 Tegningsperiode 
 
Andelene udbydes i perioden 26. april 2010 til 17. maj 2010, begge dage inklusive. 
 
Alle tegningsordrer, der er tegningsstedet i hænde senest den 17. maj 2010 kl. 16.00 vil blive opfyldt til tegningskur-
sen. 
 
Efter udløbet af ovennævnte frist vil andelene blive udbudt i løbende emission til dagspris med almindelig kurtage. 
 

16 Løbende emission 
 
Andelene udbydes i løbende emission til dagspris med almindelig kurtage. Emissionsprisen fastsættes ved anven-
delse af ”Dobbeltprismetoden”, jf. bekendtgørelse om beregning af emissions- og indløsningspriser ved tegning og 
indløsning af andele i investeringsforeninger, specialforeninger, professionelle foreninger, godkendte fåmandsfore-
ninger og hedgeforeninger § 2 til den indre værdi opgjort på emissionstidspunktet. Der anvendes de samme princip-
per som i årsrapporten, dvs. at formuens værdi på emissionstidspunktet deles med den nominelle værdi af tegnede 
andele med tillæg af et beløb til dækning af udgifter ved køb af instrumenter og nødvendige omkostninger ved emis-
sionen, herunder administration, trykning, annoncering og provision til formidlere af emissionen.  
 
Hvis bestyrelsen har besluttet at udstede andele uden ret til udbytte, fastsættes emissionsprisen fra medio januar 
indtil den ordinære generalforsamling dog ved anvendelse af dobbeltprismetoden, efter fradrag af det beregnede og 
reviderede udbytte for det foregående regnskabsår samt afkast heraf i perioden, hvor der udstedes andele uden ret 
til udbytte. Der tillægges et beløb til dækning af udgifter til køb af værdipapirer og nødvendige omkostninger ved 
emissionen. 
 
De maksimale omkostninger ved emission udgør i afdelingen følgende:   

 

  
Køb af værdi- 
papirer 

Øvrige mar-
kedsafledte 
omkostninger 

Tegningsprov. 
til formidler*  

Markeds-
føring I alt 

Jyske Invest Brasilianske Aktier 1,665% 0,160% 1,50% 0,375% 3,70% 
 
* Tegningsprovision tilfalder Jyske Bank A/S eller andre formidlere. Se også punktet nedenfor vedr. aftaler med de-
potselskabet. 
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17 Tegningssted 
 
Jyske Bank A/S 
Vestergade 8-16 
8600 Silkeborg 
 
Tegningen kan ekspederes gennem Jyske Bank A/S. Tegning kan endvidere formidles gennem øvrige pengeinstitutter 
og børsmæglerselskaber. 
 

18 Betaling 
 
Betaling erlægges på valørdagen den 20. maj 2010 mod registrering i værdipapircentralen, VP Securities A/S. 
 

19 Optagelse til handel 
 
Andelene i Jyske Invest Brasilianske Aktier er søgt optaget til handel på NASDAQ OMX Copenhagen A/S fra og med 
den 20. maj 2010.  
 
Afdelingens ISIN kode er DK0060212710. Afdelingens fondskode er 6021271. 
 

20 Andelenes registrering og størrelse 
 
Afdelingen er bevisudstedende. Andelene udstedes gennem værdipapircentralen, VP Securities A/S i stk. á kr. 100 
eller multipla heraf. 
 
Da andelene registreres i værdipapircentralen, VP Securities A/S, udstedes der ikke fysiske investeringsbeviser. 
 

21 Notering på navn 
 
Andelene udstedes til ihændehaveren, men kan noteres på navn i indehaverens kontoførende institut.  
 
Jyske Invest Fund Management A/S er ejerbogfører. 
 

22 Indløsning 
 
På et medlems forlangende skal foreningen indløse medlemmets andele i foreningen. Indløsningsprisen fastsættes 
ved anvendelse af ”Dobbeltprismetoden”, jf. bekendtgørelse om beregning af emissions- og indløsningspriser ved 
tegning og indløsning af andele i investeringsforeninger, specialforeninger, professionelle foreninger, godkendte 
fåmandsforeninger og hedgeforeninger. 
 
Såfremt investeringsforeningsandele i afdelingen, tegnet i perioden medio januar og indtil den ordinære generalfor-
samling uden ret til udbytte for det foregående regnskabsår, indløses samme år inden den ordinære generalforsam-
ling, fradrages det beregnede og reviderede udbytte samt afkast heraf i perioden, hvor der udstedes andele uden ret 
til udbytte, ved beregningen af andelenes indre værdi og indløsningsprisen.  
 
Indløsningen kan i særlige tilfælde udsættes, indtil foreningen har foretaget det nødvendige salg af aktiver.  
 
Omkostninger ved indløsning udgør ca. 0,80%. 
 

23 Offentliggørelse af emissions- og indløsningspriser 
 
Jyske Invest oplyser aktuelle emissions- og indløsningspriser samt indre værdi. Oplysningerne kan ligeledes fås ved 
henvendelse til afdelinger af Jyske Bank A/S. Oplysningerne fremgår også af NASDAQ OMX Copenhagen A/S’ infor-
mationssystemer, herunder www.nasdaqomxnordic.com/Investeringsbeviser. Oplysninger om kurser kan desuden 
findes på www.jyskeinvest.dk samt på www.fundcollect.dk. 
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24 Formue  
 
Investeringsforeningens formue for de allerede eksisterende afdelinger var pr. 31.12.2009 kr. 21.245.596.860. 
 

25 Stemmeret 
 
Ethvert medlem er berettiget til at deltage i generalforsamlingen, når vedkommende senest 5 dage forud for denne 
har bestilt eller hente adgangskort mod dokumentation af medlemskab. 
 
Hvert medlem har 1 stemme for hver 100 kr. (1 stk.) pålydende andele, der har været noteret i mindst 4 uger før 
generalforsamlingen. 
 
Ingen andele kan afgive stemme for mere end 1% af de til enhver tid cirkulerende andele. 
 

26 Rettigheder 
 
Ingen andele har særlige rettigheder. 
 

27 Omsættelighed 
 
Andelene er frit omsættelige. 
 
Hvis et medlem ønsker at sælge andele i en afdeling af foreningen for at købe i en anden, sker dette på almindelige 
handelsvilkår. 
 

28 Midlertidig finansiering af indgåede handler 
 
Foreningen eller en afdeling må ikke optage lån. Med tilladelse fra Finanstilsynet kan foreningen eller en afdeling 
dog: 
 
1. optage kortfristede lån for at indløse medlemsandele 
2. optage kortfristede lån for at for at udnytte tegningsrettigheder 
3. optage kortfristede lån til midlertidig finansiering af indgåede handler. Tilladelse hertil foreligger. 
4. optage lån på indtil 10% af formuen til erhvervelse af ejendomme, der er nødvendige til udøvelse af dens virksom-
hed. 
 
De samlede lån omfattet af pkt. 1-3 må højst udgøre 10% af foreningens eller afdelingens formue og de samlede lån 
omfattet af pkt. 1-4 må højst udgøre 15% af foreningens eller afdelingens formue. 
 

29 Vedtægter 
 
Foreningens vedtægter vedlægges som en del af prospektet. Vedtægterne kan endvidere findes på 
www.jyskeinvest.dk. eller rekvireres hos foreningens investeringsforvaltningsselskab: 
 
Jyske Invest Fund Management A/S  
Vestergade 8-16 
8600 Silkeborg 
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30 Regnskabsrapporter 
 
Afdelingens regnskab aflægges i henhold til Finanstilsynets bekendtgørelse om finansielle rapporter for investerings-
foreninger og specialforeninger m.v. 
  
Afdelingens regnskabsår er kalenderåret. Første regnskabsår løber fra valørdagen til 31.12.2010. 
 
Halvårsrapporter og reviderede årsrapporter kan rekvireres hos foreningens investeringsforvaltningsselskab: 
 
Jyske Invest Fund Management A/S 
Vestergade 8-16 
8600 Silkeborg  
 

31 Informationer 
 
Oplysninger om Foreningen eller afdelingerne kan fås omkostningsfrit ved henvendelse til Jyske Invest Fund Mana-
gement A/S, Jyske Bank A/S eller på Jyske Invests hjemmeside jyskeinvest.dk. 
 

32 Opløsning af foreningen eller afdelingen 
 
For at beslutte om foreningen eller en afdeling skal opløses, kræves det, at mindst halvdelen af formuen er repræ-
senteret på generalforsamlingen, og at beslutningen vedtages med mindst to tredjedele af de afgivne stemmer. Er 
halvdelen af formuen ikke repræsenteret på generalforsamlingen, men stemmer to tredjedele af de afgivne stemmer 
for forslaget, kan forslaget vedtages på en ekstraordinær generalforsamling, der indkaldes med mindst 3 ugers var-
sel. På den ekstraordinære generalforsamling kan forslaget vedtages med to tredjedele af de afgivne stemmer uden 
hensyn til, hvor stor en del af formuen der er repræsenteret. 
 

33 Investeringsforvaltningsselskab og administrationsomkostninger 
 
Foreningen har indgået administrationsaftale med 
 
Jyske Invest Fund Management A/S 
Vestergade 8-16 
8600 Silkeborg 
 
Jyske Invest Fund Management A/S varetager alle opgaver med daglig ledelse, investering, administration og mar-
kedsføring af foreningen. 
 
Investeringsforvaltningsselskabets direktør 
 
Direktør, cand.oecon. 
Hans Jørgen Larsen 
 
Administrationsomkostninger 
 
Hver af foreningens afdelinger afholder sine egne omkostninger 
 
De samlede administrationsomkostninger, herunder omkostninger til bestyrelse, administration, edb, revision, til-
syn, markedsføring, formidling og depotselskabet – dog undtaget resultatafhængig honorering – må for hver afde-
ling ikke overstige 1,5% af den højeste formueværdi inden for regnskabsåret. 
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34 Depotselskab 
 
Foreningen har indgået depotselskabsaftale med 
 
Jyske Bank A/S 
Vestergade 8-16 
8600 Silkeborg 
 
- som varetager alle opgaver omkring depotselskabsfunktionen for foreningen. Følgende kan fremhæves: 
 
Depot 
Foreningen har indgået aftale med depotselskabet Jyske Bank A/S om, at banken forvalter og opbevarer instrumen-
ter og likvide midler for hver af foreningens afdelinger i overensstemmelse med lov om investeringsforeninger og 
specialforeninger samt andre kollektive investeringsordninger m.v., og Finanstilsynets bestemmelser, og påtager sig 
de heri fastlagte kontrolopgaver og forpligtelser. 
 
Ligesom alle andre afdelinger betaler denne afdeling et depotgebyr beregnet ud fra arten af værdipapirer og deres 
værdi. Beregningerne følger de for depotgebyrer gældende kutymemæssige principper. Herfor betales der alminde-
ligt VP-gebyr (max 0,01%) for danske værdipapirer og 0,05-0,30% for udenlandske værdipapirer, afhængig af hvilket 
land der investeres i. For denne afdeling forventes gebyret at udgøre 0,10%. 
 
Aftalen kan af hver af parterne opsiges med et varsel på 12 måneder til et regnskabsårs udløb. 
 
Formidling 
Foreningen har indgået aftale med Jyske Bank A/S om formidling af salg af andele og opbevaring af andele på ejernes 
vegne, når ejerne ønsker dette. Jyske Bank A/S foretager desuden eventuelle udbetalinger til medlemmerne, ligesom 
indløsning af andele kan ske gennem banken.  
 
Banken fastlægger selv sine markedsføringstiltag med henblik på at fremme salget af andele. Jyske Invest kan side-
løbende hermed iværksætte egen markedsføring. 
 
Som honorar herfor betaler hver afdeling en provision beregnet ud fra den gennemsnitlige kursværdi af afdelingens 
andele. Satsen for Jyske Invest Brasilianske Aktier er 0,75% p.a.  
 
Aftalen kan opsiges uden varsel. 
 
Emission 
Foreningen har indgået aftale med Jyske Bank A/S om, at banken i forbindelse med nytegning af andele forestår 
emissionsaktiviteterne. Med hensyn til honorar herfor henviser vi til afsnittet ”Løbende emission”. 
 
Aftalen kan opsiges uden varsel. 
 
Handel med værdipapirer 
Foreningen har indgået aftale med Jyske Bank A/S om handel med værdipapirer. Kurtage for handel med Jyske Invest 
Brasilianske Aktier udgør 0,20% af kursværdien. 
 
Hertil kommer udenlandske omkostninger. 
 
Aftalen kan opsiges uden varsel. 
 
Prisstillelse 
Foreningens investeringsforvaltningsselskab har indgået aftale med Jyske Bank A/S om, at banken i bl.a. NASDAQ 
OMX Copenhagen A/S’ handelssystemer løbende, med forbehold for særlige situationer, stiller priser i afdelingernes 
andele med det formål at fremme likviditeten ved handel med andelene. Prisstillelsen skal ske med såvel købs- som 
salgspriser og på baggrund af aktuelle emissions- og indløsningspriser. 
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Herfor betales en samlet pris på 1,40 mio. kr. for alle afdelingerne under Investeringsforeningen Jyske Invest. Heraf 
betaler afdelingen ca. 50.000 kr. p.a. 
 
Aftalen genforhandles efter behov og som minimum én gang årligt.  
 
Aftalen kan opsiges uden varsel. 
 

35 Aftale om investeringsrådgivning  
 
35.1 Aftale med Jyske Bank  
 
Foreningens investeringsforvaltningsselskab har indgået aftale om investeringsrådgivning med foreningens depot-
selskab 
 
Jyske Bank A/S 
Vestergade 8-16 
8600 Silkeborg 
 
hvis hovedaktivitet er bankdrift. 
 
Aftalen indebærer, at Jyske Bank A/S giver rådgivning om porteføljestrategi, som Jyske Bank A/S anser for fordelag-
tig. De enkelte forslag til investeringer skal forelægges investeringsforvaltningsselskabet, som tager stilling til, om 
de skal føres ud i livet. Rådgivningen skal ske i overensstemmelse med de retningslinjer, som foreningens bestyrelse 
har fastlagt i individuelle investeringsrammer for de enkelte afdelinger.  
 
Som honorar herfor betales der for afdelingen en rådgivningsprovision beregnet ud fra den gennemsnitlige kursværdi 
af afdelingens andele. Honoraret udgør for Jyske Invest Brasilianske Aktier 0,15%.  
 
Der er ikke aftalt særskilt opsigelsesvarsel for aftalen. 
 

36 Bestyrelse 
 
Dekan, professor, dr. oecon. 
Svend Hylleberg (formand) 
Fasanvej 4 
8450 Hammel 
(arbejdssted: Det Samfundsvidenskabelige Fakultet, Århus Universitet, 8000 Århus C) 
 
Direktør 
Henrik Braüner 
Hestehaven 
Hobro Landevej 95 
8830 Tjele 
(arbejdssted: Hestehaven, Tjele) 
 
Direktør  
Bent Knudsen 
Sølystvej 63 
8600 Silkeborg 
(arbejdssted: Sølystvej, Silkeborg) 
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Direktør 
Steen Konradsen 
Bavnevej 23 
8600 Silkeborg 
(arbejdssted: Bavnevej, Silkeborg) 
 

37 Revision 
 
Statsautoriseret revisor Per Kloborg 
BDO 
Statsautoriseret revisionsaktieselskab 
Godthåbsvej 4 
8600 Silkeborg 
 
Statsautoriseret revisor Niels Jørgen Kristensen  
Beierholm 
Statsautoriseret Revisionsaktieselskab 
Voergaardvej 2 
9200 Aalborg SV. 
 

38 Vederlag 
 
I det senest afsluttede regnskabsår (2009) for Jyske Invest, udgjorde vederlaget til bestyrelse, direktion og depotsel-
skab henholdsvis 339.376 kr., 1.368.681 kr. og 19.348.531 kr. Til Finanstilsynet udgjorde vederlaget 390.480 kr.  
 
Det forventes, at størrelsen af vederlaget til bestyrelse, direktion og depotselskab samt Finanstilsynet i det væsent-
lige er uændret i 2010 i forhold til det realiserede i 2009. 
  
Vederlagene er i henhold til foreningens vedtægter beregnet som foreningens andel af de tilsvarende poster i Jyske 
Invest Fund Management A/S. 
 

39 Tilsynsmyndighed 
 
Følgende offentlige tilsynsmyndighed fører tilsyn med danske investeringsforeninger: 
 
Finanstilsynet 
Århusgade 110 
2100 København Ø 
Tlf.: (+45) 3355 8282 
Fax.: (+45) 3355 8200 
 
Hjemmeside www.ftnet.dk 

 

40 Prospekt, årsrapport mv. 
 
Foreningens prospekter, vedtægter, halvårs- og årsrapport kan rekvireres gratis ved henvendelse til foreningen eller 
på jyskeinvest.dk. 
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41 Forventede tidspunkter for offentliggørelse af halvårsrapport, årsrapport og afholdelse af generalfor-
samling 

 
25. august 2010  Offentliggørelse af delårsrapporten for første halvår 2010 
 
Februar 2011      Årsrapport for 2010 
 
Marts 2011  Ordinær generalforsamling for regnskabsåret 2010 
 

42 Klageansvarlig 
 
Ved klager over egne konti, depoter eller rådgivning om investeringer i foreningen kontaktes den daglige bankrådgi-
ver.  
 
Ved klager over forholdene i Jyske Invest kan en klage sendes til: 
 
Jyske Invest Fund Management A/S 
Vestergade 8-16 
8600 Silkeborg 
Att.: Direktøren 
Mrk.: ”Klage” 
 
Mail: jyskeinvest@jyskeinvest.dk 
 
Ved manglende medhold i en klage, kan Ankenævnet for Investeringsforeninger kontaktes: 
 
Ankenævnet for Investeringsforeninger 
Østerbrogade 62 
2100 København Ø 
Telefon (+45) 35 43 25 06 
 
En erhvervsdrivende investor kan kun forvente at få behandlet klagen, hvis den ikke adskiller sig væsentligt fra en 
klage vedrørende et privat medlemsforhold. 
 

43 Offentliggørelse  
 
Prospektet offentliggøres den 23. april 2010.  
 


