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Resume

Resultat
FormueEvolution | A/S har i farste halvar 2010 realiseret et negativt resultat pa 34,1 mio. kr. for skat. | forhold til
den generelle udvikling pa de finansielle markeder betragtes resultatet som ikke tilfredsstillende.

Aktieindekset for globale aktier, MSCI World, stiger i 1. halvar i DKK med 4,7 pct. Den positive udvikling tilskri-
ves primeaert en kraftig stigende USD, idet MSCI World i USD falder med 9,8 pct. i samme periode.

Den europeeiske geeldskrise har givet betydelige kursfald pa de europeeiske aktiemarkeder ligesom den euro-
peeiske feellesvaluta har vaeret under stort pres.

Halvaret har vaeret praeget af perioder med meget store kursudsving, hvor maj maned i szerlig grad viste store
kursfald. Et strategisk valg om kab af flere europaeiske aktier, efter vedtagelsen af den historisk store europeei-
ske hjaelpepakke primo maj, har pavirket 1. halvar 2010 negativt som felge af store aktiekursfald.

Da en stor del af finansieringen er optaget i valutaer uden for Euroen, har eurosvaskkelsen i hgj grad pavirket
halvéret negativt. Det negative resultat kan primaert henferes til en negativ kursregulering pa lanesiden, som fal-
ge af stigende CHF og JPY.

Resultatforventninger for hele aret

Udviklingen pa de finansielle markeder er for andet halvar 2010 fortsat beheeftet med stor usikkerhed. Med ud-
gangspunkt i at de fleste selskaber er kommet med kvartalsregnskaber, der er bedre end ventet og en fortsat
stabilisering af de gkonomiske negletal forventes fortsat et positivt resultat for aret 2010. Forventningerne til
helarsresultatet for 2010 er dog behaeftet med stor usikkerhed, idet resultatet vil veere pavirket af udviklingen pa
de finansielle markeder, herunder specielt udviklingen pa aktiemarkederne samt den europaeiske valuta mod de
typiske lanevalutaer.
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Ledelsesberetning

Hoved- og nggletal

1. halvar 1. halvar Aret
2010 2009 2009

Hovedtal resultatopgerelse (tkr.)
Finansielle nettoindtaegter -31.834 59.590 118.955
Driftsomkostninger 2.256 1.650 3.596
Resultat for skat -34.090 57.940 115.359
Periodens resultat -34.127 28.486 85.852
Hovedtal balance (mio. kr.)
Obligationer 389.620 334.556 406.177
Aktier m.v. 204.751 184.712 167.380
Afledte finansielle instrumenter, netto -47.571 -25.515 -10.273
Egenkapital 306.324 281.796 340.451
Balance 617.460 532.297 670.321
Antal aktier, stk. 41.668 41.668 41.668
Nogletal pr. aktie (kr. pr. aktie i 10.000 kr.):
Periodens resultat -819 684 2.060
Barskurs ultimo 6.850 5.700 7.550
Indre veerdi 7.352 6.763 8.171
Barskurs/indre veerdi 93 84 92
dvrige nggletal:
Egenkapitalens forrentning for driftsomkostninger og skat i pct. -9,8 22,2 40,0
Egenkapitalens forrentning for skat i pct. -10,5 21,6 38,8
Egenkapitalens forrentning efter skat i pct. -10,6 10,6 28,9
Egenkapital — gearing 0,9 0,8 0,9
Egenkapital — gearing (nettogeeld kreditinstitutter) 0,8 0,8 0,7
Obligationer i pct. af aktiver 63,1 62,9 60,6
Aktier m.v. i pct. af aktiver 33,2 34,7 25,0
Omkostningsprocent 0,70 0,61 1,21

Nogletal er udarbejdet efter "Anbefalinger og Nagletal 2010" udarbejdet af Den Danske
Finansanalytikerforening. Der henvises til definitioner og begreber under nggletalsdefinitioner.
Halvarstallene er ikke omregnet til p.a. basis.
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Beretning

Resultat

Resultatet for ferste halvar 2010 viser et underskud fer skat pa 34,1 mio. kr. Den negative indtjening kan pri-
meert henfares til kurstab pd europaeiske aktier samt kurstab pa laneoptagelsen i CHF og JPY. Da selskabets
laneoptagelse typisk udger 1 gange egenkapitalen, har stigningen i CHF péa JPY jf. figur 5 i farste halvar pa hen-
holdsvis 13 pct. og 22 pct. medfert en sterre negativ kursregulering pa lanesiden.

Selvom det globale aktieindeks, MSCI World, i 1. halvar 2010 stiger med 4,7 pct. har perioden dog veeret prae-
get af stor usikkerhed og ikke mindst store udsving p& de enkelte aktiemarkeder. En stor del af stigningen i
MSCI World skyldes en stigende USD over for DKK, idet MSCI World i USD falder med 9,8 pct. Samme tendens
har vaeret geeldende for det brede aktieindeks for emerging markets, MSCI EM.

Den europeeiske geeldskrise har gennem det meste af halvaret lagt pres pa de europzeiske aktiemarkeder. Det
europeeiske aktieindeks, EuroStoxx50, falder i 1. halvar med 11,5 pct.

Pa de enkelte aktiemarkeder har der i 1. halvar 2010 veeret store forskelle med relative store kursfald pa flere ak-
tiemarkeder. Det kinesiske aktiemarked taber i 1. halvar 13,8 pct. omregnet til DKK. | lokalvaluta er kursfaldet p&
det kinesiske aktiemarked pa 26,8 pct. Danmark og Sverige er modsat kommet rigtig godt igennem 1. halvar
med paene kursstigninger.

Udviklingen i MSCI World, MSCI EM, EuroStoxx50, S&P 500 samt Shanghai fremgar af figur 1 og 2. Figur 1 i lo-
kal valuta og figur 2 omregnet til danske kroner.
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FIGUR 1. FIGUR 2:

Uavikling 31.12.09 til 30.06. 10 pa MSCI World, MSCI EM, Eurostox50, S&P500 samt Shanghai - figur 1 i lokal
valuta figur 2 i DKK

Stigende bekymring for den gkonomiske situation i Portugal, Italien, Irland, Graekenland og Spanien (PIIGS-
landene) har gennem halvaret presset sdvel de europaeiske aktier som den europaeiske valuta. En historisk stor
hjeelpepakke i begyndelse af maj, hvor EU og IMF stillede 750 mia. EUR til radighed for EU lande med finansie-
ringsvanskeligheder, var ikke nok til at berolige de finansielle markeder, snarere tvaertimod. Euroen oplevede i
maj markant kursfald, ligesom aktiemarkederne faldt kraftigt tilbage.

Problemerne i PIIGS-landene fik de internationale kreditbureauer til at foretage flere nedjusteringer af kreditvaer-
digheden i specielt Greekenland og Portugal. De mange nedjusteringer af de sydeuropaeiske landes kreditvaer-
dighed medfarte et stort pres pa den europaeiske valuta. | farste omgang kom nedjusteringerne under henvis-
ning til stigende budgetunderskud. | anden omgang under henvisning til forventet faldende vaekst som falge af
kommende budgetstramninger.
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| lzbet af 1. halvar 2010 er der, trods geeldskrise, kommet flere indikationer p4, at den globale gkonomi s& smat
er ved at komme til haegterne. Det toneangivende indeks for amerikansk industri, ISM-indekset, har i hele forste
halvar ligget paent over 50 jf. figur 3, hvilket indikerer paen fremgang. Det tyske konjunkturbarometer IFO hari 1.
halvar 2010 fortsat fremgangen fra 2009, jf. figur 3. Set i historisk perspektiv er nuvaerende niveauer, i savel ISM
som IFO, ganske hgje og lover dermed godt for den skonomiske vaskst for 2. halvar 2010.
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FIGUR 3: Erhvervstillid malt via amerikanske ISM og tysk IFO tilbage til 1991

Foruden de gkonomiske tillidsindeks har arbejdsmarkedet ogsa i 1. halvar 2010 vist tegn pa bedring. Om end
der fortsat er lang vej tilbage til niveauerne inden finanskrisen, er der dog savel i USA som flere europeeiske lan-
de, specielt Tyskland, begyndende tegn pa, at arbejdsmarkedskurven igen er ved at vende den rigtige vej.

Pa gkonomisk veekst har skonomierne i Emerging Markets for alvor vist vejen ud af krisen. De sterste EM-lande
Brasilien, Rusland, Indien og Kina har alle i 1. kvartal 2010 haft overraskende paene vaekstrater jf. figur 4.
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FIGUR 4: /fr//:g vaekst i BRIK-landene 1. kvartal 2010 - Kina tillige 2. kvartal

Specielt Kina ser med en veekstrate pa arsbasis pa henholdsvis 11,9 pct. og 10,3 pct. i 1. og 2. kvartal 2010 ud
til at vaere kommet godt igennem krisen. For at modvirke en overophedning af den kinesiske gkonomi har den
kinesiske centralbank i flere omgange haevet reservekravene til de kinesiske banker. Samtidig overraskede Kina
den 21. juni ved, efter naesten 2 ar med fastkurs over USD, at tillade en mindre styrkelse af den kinesiske yuan.
Selvom styrkelsen forelgbig har begreenset sig til ca. 1,0 pct. er en stigende kinesisk valuta med til at reducere
risikoen for en overophedning af den kinesiske gkonomi. De relative staerke gkonomiske nogletal fra kinesisk
gkonomi in mente, er det overraskende, at det kinesiske aktieindeks i 1. halvar 2010 er faldet med ca. 26,8 pct. i
lokal valuta.
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Den stgrste udfordring for FormueEvolution | A/S i 1. halvar 2010 har veeret det massive pres pa Euroen og
dermed danske kroner overfor flere valutaer herunder de typiske lanevalutaer som CHF og JPY. Af figur 5 frem-
gar den indekserede stigning i CHF, JPY og USD over for DKK.
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Figur 5: Indekseret udviklingen i USD, JPY og CHF mod DKK for perioden 31.12.09 til 30.06.10
En stigende frygt for, at geeldsproblemerne i PlIGS-landene, specielt Graekenland, ville kunne splitte Euroen var
medvirkende til et massivt pres pa den europaeiske valuta og heraf ogsa den danske krone. At de finansielle
markeder fokuserer entydigt pa Eurolandenes underskud kan virke en smule besynderligt, ndr man tager bud-
getunderskuddene og geeldssituationen i USA, Japan og England med i betragtning. Disse lande star ligeledes
overfor store udfordringer i den neermeste fremtid jf. figur 6 og 7.

FIGUR 6 og 7 (geeld og statsunderskud i forhold til BNP - fra bestyrelsesmadet juni)

Forventet samlet statsgaeld i forhold til BNP 2010 Forventet statsunderskud i forhold til BNP 2010
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FIGUR 6: Statsgeeld i forhold til BNP 2010 FIGUR 7: Statsunderskud i forhold til BNP 20710

Specielt Japan har store udfordringer, idet den samlede offentlige japanske gaeld er kommet over 200 pct. af
BNP. Selvom sterstedelen af den japanske geeld er indenlandsk geeld, i modsaetning til f.eks. Graekenland og
Spanien, hvor sterstedelen af geelden er udenlandsk gaeld, har geeldsniveauet dog ramt et niveau, der gor det
berettiget at stille spergsmalstegn ved deres mulighed for egentlig tilbagebetaling.

Pa rentesiden har gaeldskrisen i forste halvar 2010 haft stor indvirkning. Geeldskrisen rettede for alvor fokus pa
de enkelte landes offentlige gaeld samt budgetunderskud. Krav om voldsomme gkonomiske opstramninger er
fulgt i kelvandet pa den gkonomiske hjeelpepakke som IMF og EU stillede til radighed primo maj maned. Senest
har G-20 landene besluttet at arbejde mod en halvering af budgetunderskuddene i 2013.

DELARSRAPPORT - 1. HALVAR 2010 FormueEvolution |

7/19



FormueEvolution

Udsigten til store finanspolitiske stramninger har for alvor skudt renteforhajelser fra savel den amerikanske- som
den europeeiske centralbank til hjgrne. Udsigten til lave korte renter aret ud har veeret medvirkende til relative
store rentefald, fra ca. 3,4 pct. til 2,6 pct. pa den toneangivende europaeiske 10-arige rente.

Forskellene har dog veeret store, idet landene med de starste gaeldsproblemer i perioder har oplevet meget kraf-
tige rentestigninger jf. figur 8.
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FIGUR 8: Udviklingen i renten p& 104rs statsobligationer — Tyskiand, Spanien, Greekenland, Portugal, USA og
Danmark

Foruden de kraftige rentestigninger gav mistilliden til de gaeldsplagede lande sig udtryk i markante stigninger i
forsikringspraemierne mod afdaekning af landenes statsgeeld. Prisen pa f.eks. afdaekning af graesk statsgeeld
(malti 5 ars CDS’er) |4 ultimo juni i niveauet 9,1 pct. svarende til en arlig preemie pa 0,9 mio. kr. for hver 10 mio.
kr. der onskes afdaekket.

Bestyrelsen
Pa generalforsamlingen den 14. april 2010 udtradte direktgr Bo Anders Olesen af bestyrelsen. Det blev endvide-
re besluttet at reducere bestyrelsen fra 4 til 3 medlemmer.

Obligationer

Den fortsat meget lempelige pengepolitik har medfert paene kursstigninger pa obligationsbeholdningen. | Igbet
af perioden er der suppleret i beholdningen af danske realkreditobligationer. Med nuvaerende historiske lave
renter syntes potentialet for yderligere rentefald dog begraenset, hvorfor noget af renterisikoen er afdaekket med
finansielle instrumenter.

Virksomheds- og Hajrentelande obligationer

Savel virksomheds- som hgjrentelande obligationer har i 1. halvar 2010 bidraget med positive afkast. Specielt
obligationerne i hgjrentelande lokalvaluta har som felge af den stigende USD bidraget med positive afkast. | juni
maned er portefglien i sdvel virksomheds- som hgjrentelandeobligationer reduceret. | forhold til basisportefaljen
er virksomhedsobligationer pr. 30. juni 2010 undervaegtet. Obligationsbeholdningen i hgjrentelandeobligationer
er efter nedbringelsen dog fortsat pa neutral i forhold til basisportefaljen.

Aktier

Ved é&rets begyndelse var aktiebeholdningen nedbragt til markant undervaegt. Efter kursfald frem mod medio fe-
bruar blev aktiebeholdningen suppleret til svag overvaegt. Efter vedtagelsen af den overraskende store hjeelpe-
pakke fra IMF og EU primo maj, blev risikoen pa de sydeuropeeiske statsobligationer vurderet til at veere reduce-
ret. P4 baggrund heraf blev aktiebeholdningen af europaeiske aktier primo maj oget til klar overveegt. Den efter-
folgende fornyede uro med store kursfald pa aktiemarkederne i maj medferte derfor relative store kurstab pa
selskabets aktieinvesteringer.

Pr. 30. juni 2010 er den underliggende aktiebeholdning delvist afdaekket gennem salg af aktiefutures.
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Finansiering / valuta

Pa lanesiden har selskabet optaget lan for 262,3 mio. kr. primeert i DKK. | store dele af forste halvar 2010 har
gaelden via. finansielle instrumenter veeret omlagt til sdvel CHF som JPY. Det massive pres pa Euroen med deraf
stigende CHF og JPY over for DKK, har derfor medfert kurstab pa finansieringssiden, der har vaeret den primae-
re arsag til det negative halvarsresultat.

Driftsomkostninger

Hovedparten af selskabets lgbende driftsomkostninger afholdes jf. den indgdede managementaftale med Syd-
bank af Sydbank. De samlede driftsomkostninger for 1. halvar 2010 udger kr. 2,3 mio. kr. Hovedparten af drifts-
omkostningerne er managementgebyr til Sydbank pa 1,9 mio. kr. @vrige driftsomkostninger udger 0,4 mio. kr.,
hvor bestyrelseshonorar, revisionshonorar samt omkostninger til OMX Nasdaq udger hovedparten.

Skat af periodens resultat
Da FormueEvolution | A/S pr. 1. januar 2009 er overgaet til skattefrit investeringsselskab kan skat udelukkende
henfores til skat af udbytte pa danske aktier og investeringsbevisandele.

Balance
Selskabets samlede balance pr. 30. juni 2010 er pa 617,5 mio. kr.

Obligationsbeholdningen i danske realkreditobligationer har pr. 30. juni en kursveerdi pa 287,4 mio. kr.

Ved halvarsskiftet er der udenlandske obligationer og investeringsforeningsandele for i alt 102,2 mio. kr. primzert
virksomheds- og hgjrentelandeobligationer.

Den samlede aktiebeholdning er pa 204,8 mio. kr.
Pa lanesiden har selskabet optaget 1an for 262,3 mio. kr. primzaert optaget i DKK og EUR.

Forventninger

Udsigten for den globale skonomi er fortsat behasftet med stor usikkerhed. Selvom flere skonomiske indikatorer
peger opad, er der stor usikkerhed, om den gkonomisk fremgang alene er béret af de meget store finans- og
pengepolitiske stimuli. Den stigende fokus pa geeldsproblematikken gger risikoen for, at flere lande pabegynder
de finanspolitiske stramninger for tidligt og dermed @ger risikoen for fornyet gkonomisk tilbagegang.

Overraskende flotte kvartalsregnskaber fra savel USA, Europa som Emerging Market, har ikke formaet af |afte
aktiemarkederne i farste halvar 2010, idet markedets fokus i hgjere grad har veeret péa frygten for en ny gkono-
misk nedtur. Med udgangspunkt i de historiske lave renter sammenholdt med den forbedrede indtjening i de fle-
ste selskaber, syntes der i aktierne allerede at veere indregnet et vist skonomisk tilbageslag. Medio august mé-
ned handles S&P500 pé en forventet P/E pa omkring 12 svarende til et afkast p& ca. 8,0 pct. Som alternativ her-
til kan der pa 10-arige amerikanske statsobligationer opnéas en rente pa ca. 2,6. Risikopraemien eller merafkastet
pa S&P500 i forhold til 10-arige statsobligationer ligger derfor p.t. relativt hejt med ca. 5,4 pct., hvilket bar un-
derstotte aktiemarkedet.

Det massive pres pa Euroen i forste halvar 2010 forventes aftagende. Selvom udfordringerne i flere af de Sydeu-
ropaeiske lande vil veere store i mange ar frem, begr Euroen dog understattes af dels en klar forbedring af den ty-
ske skonomi dels en stigende fokus pa at andre lande som f.eks. USA som Japan ogsa star over for stigende
gaeldsudfordringer. Med en samlet statsgeeld pa over 200 pct. af BNP og flere aeldre samt faldende befolknings-
tal, star specielt Japan over for betydelige udfordringer.

Selvom 2010 forelgbig har budt pa positive gkonomiske overraskelser er der dog for resten af 2010 samt de
kommende ar fortsat store udfordringer for den globale gkonomi.

1) De meget store hjeelpepakke har gget geeldssaetningen i de fleste vestlige lande samt Japan, hvilket ger rade-
rummet for finanspolitikken meget begraenset. Fokus er og vil primzaert vaere pa nedbringelse af geeld og bud-
getunderskud, hvilket vil presse den globale vaskst i mange ar frem.

2) Den finansielle sektor er givet gennem det vaerste. Men fremadrettet vil der fortsat veere stigende pres pa

bankernes konsolidering og dermed deres vilje til udlan. De vanskeligere kreditvilkar for specielt mindre virk-
somheder er med til at reducere effekten af de meget lave renter.
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3) Selvom den historiske stigning i arbejdslgsheden ser ud til at vaere vendt, har arbejdslesheden i de fleste lan-
de under finanskrisen naet nogle niveauer, der uundgaeligt vil medfere en mere tilbageholden adfeerd blandt
forbrugerne.

4) Efter flere centralbanker har foretaget historiske pengepolitiske lempelser er raderummet for yderligere lem-
pelser efterhanden udtemte. Safremt den globale skonomi ikke fortsaetter mod et selvbaerende opsving, stiger
risikoen for en ny gkonomisk nedtur.

Med udgangspunkt i at de fleste selskaber er kommet med bedre kvartalsregnskaber end ventet og en forvent-
ning om fortsat stabilisering af de skonomiske nggletal forventes fortsat et positivt resultat for aret 2010. Resul-
tatet for helaret 2010 er dog behaeftet med stor usikkerhed, idet resultatet i hej grad vil afheenge af udviklingen
pa de finansielle markeder, herunder specielt aktiemarkederne. Da finansieringen i selskabet delvist er omlagt til
CHF og JPY, vil kursudviklingen pa disse valutaer tillige have indflydelse pa resultatet i 2. halvar 2010.

Begivenheder efter balancedagen

Der er ikke efter balancedagen indtruffet vaesentlige begivenheder, som vurderes at have indflydelse pa vurde-
ring af den aflagte delarsrapport.
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Ledelsespategning

Vi har dags dato behandlet og godkendt delarsrapporten for 1. halvar 2010 for FormueEvolution | A/S.
Delarsregnskabet, der ikke er revideret eller reviewet af selskabets revisor, afleegges i overensstemmelse med
IAS 34 "Praesentation af delarsregnskaber” som godkendt af EU og yderligere danske oplysningskrav til delars-
rapporter for bgrsnoterede selskaber.

Det er vores opfattelse, at deldrsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finan-
sielle stilling pr. 30. juni 2010 samt af resultatet af selskabets aktiviteter og pengestramme for regnskabsperio-
den 1. januar 2010 - 30. juni 2010.

Det er endvidere vores opfattelse at ledelsesberetningen indeholder en retvisende redegerelse af udviklingen i

selskabets aktiviteter og skonomiske forhold, periodens resultat og af selskabets finansielle stilling som helhed
og en beskrivelse af de vaesentligste risici og usikkerhedsfaktorer som selskabet kan péavirkes af.

Aabenraa, den 24. august 2010
Direktionen

Anders Andersen

Bestyrelsen

Torben Huss
(formand)

Anders Hjortshgj Hans Lindum Mgller
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Resultat- og totalindkomstopgearelse

1. halvar 1. halvar Aret
Tkr. Note 2010 2009 2009
Renteindtaegter 2 5.962 9.704 13.249
Renteudgifter 3 2.012 3.844 6.609
Udbytte af kapitalandele 2.982 2.704 4.146
Kursreguleringer 4 -38.766 51.026 108.169
Finansielle nettoindtaegter i alt -31.834 59.590 118.955
Kapitalforvaltningshonorar 1.895 1.262 2.847
Administrationsomkostninger 5 361 388 749
Ordinzert resultat for skat -34.090 57.940 115.359
Skat af periodens resultat 6 37 29.454 29.507
Periodens resultat -34.127 28.486 85.852
Anden totalindkomst - - -
Totalindkomst i alt -34.127 28.486 85.852
Resultat pr. aktie og udvandet resultat pr. aktie -819 684 2.060
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Balance
30.6 30.6 31.12
Tkr. Note 2010 2009 2009
Aktiver
Likvide beholdninger 19.815 7.176 92.171
Obligationer 7 389.620 334.556 406.177
Aktier m.v. 8 204.751 184.712 167.380
Veerdipapirer 594.371 519.268 573.557
Afledte finansielle instrumenter - - 234
Tilgodehavender renter m.m. 3.274 5.853 4.359
Tilgodehavender 3.274 5.853 4.593
Aktiver i alt 617.460 532.297 670.321
Passiver
Geeld til kreditinstitutter 262.313 224172 318.281
Afledte finansielle instrumenter 47.571 25.515 10.507
Anden geeld 9 1.252 814 1.082
Kortfristede gaeldsforpligtelser 311.136 250.501 329.870
Aktiekapital 416.680 416.680 416.680
Overfort resultat -110.356 -134.884 -76.229
Egenkapital 306.324 281.796 340.451
Passiver i alt 617.460 532.297 670.321
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Pengestremsopggrelse

1. halvar 1. halvar Aret
Tker. 2010 2009 2009
Pengestramme fra driftsaktiviteten
Periodens resultat efter skat -34.127 28.486 85.852
Kursregulering af obligationer og aktier -19.504 -47.256 -100.473
Udskudt skat - 29.454 29.454
Forskydning i andre tilgodehavender m.m. 1.319 376 1.636
Forskydning i andre anden geeld m.m. 37.234 -14.033 -28.773
| alt fra driftsaktiviteten -15.078 -2.973 -12.304
Pengestreamme fra investeringsaktiviteten
Nettoinvestering obligationer 37.430 125.608 85.514
Nettoinvestering aktier -38.740 -1.478 37.544
| alt fra investeringsaktiviteten -1.310 124.130 123.058
Pengestrgamme fra finansieringsaktiviteten
Nettoinvestering egne aktier - -1.219 70
/Andring i geeldforpligtelse -55.968 -130.760 -36.651
| alt fra finansieringsaktiviteten -55.968 -131.979 -36.581
Periodens pengestramme (eendring i perioden), netto -72.356 -10.822 74.173
Likvider primo 92.171 17.998 17.998
Periodens pengestremme (eendring i perioden), netto -72.356 -10.822 74173
Likvider ultimo 19.815 7.176 92.171
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Egenkapitalopgorelse

Overfort

Tkr. Aktiekapital resultat | alt
Egenkapital 1. januar 2010 416.680 -76.229 340.451
Egenkapitalbevaegelser

Periodens totalindkomst - -34.127 -34.127
Egenkapitalbevaegelser i alt - -34.127 -34.127
Egenkapital 30. juni 2010 416.680 -110.356 306.324
Egenkapital 1. januar 2009 416.680 -162.151 254.529
Egenkapitalbevaegelser

Afgang ved kab af egne aktier -1.219 -1.219
Periodens totalindkomst - 28.486 28.486
Egenkapitalbevaegelser i alt - 27.267 27.267
Egenkapital 30. juni 2009 416.680 -134.884 281.796

Aktiekapitalen bestar af 41.668 stk. aktier & nominelt kr. 10.000. Ingen aktier er tillagt seerlige rettigheder.
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Noter

Note 1
Anvendt regnskabspraksis

Generelt

Delarsrapporten for FormueEvolution | aflaegges i overensstemmelse med IAS 34 "Praesentation af delarsregn-
skaber” som godkendt af EU og yderligere danske oplysningskrav til delarsrapporter. Anvendelsen af IAS 34
medfgrer, at preesentationen er mere begraenset i forhold til afleeggelse af en arsrapport, samt at vaerdiansaettel-
sesprincipperne i de internationale regnskabsstandarder (IFRS) er fulgt.

Anvendt regnskabspraksis er ugendret i forhold til &rsrapporten for 2009, hvortil henvises.
Arsrapporten for 2009 indeholder den fulde beskrivelse af anvendt regnskabspraksis.

Delarsrapporten praesenteres i DKK afrundet til nsermeste 1.000 DKK, der bade er praesentationsvaluta og funk-
tionel valuta for selskabet.

Vaesentlige regnskabsmaessige sken, forudsastninger og usikkerheder

| forbindelse med regnskabsudarbejdelsen foretager ledelsen vurderinger og sken af fremtidige forhold som
grundlag for den regnskabsmeessige vaerdiansaettelse af aktiver og forpligtelser.

De foretagne skan og vurderinger hviler pa forudsastninger, som ledelsen finder forsvarlige. Forudsastningerne
er dog i sagens natur usikre og karakteriseret ved uforudsigelighed. Forudsaetningerne kan saledes vise sig at
veere ufuldsteendige eller ungjagtige som falge af at uventede fremtidige begivenheder eller omsteendigheder
kan opsta.

Selskabets vaesentlige risici og de eksterne forhold, som kan pavirke selskabet, er mere udferligt beskrevet i
arsrapporten for 2009.
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Noter

1. halvar 1. halvar Aret
Tkr. 2010 2009 2009
Note 2
Renteindteegter
Obligationer 5.962 9.405 12.911
Indestdende i pengeinstitutter - 299 338
| alt 5.962 9.704 13.249
Note 3
Renteudgifter
Kreditinstitutter m.m. 72 346 526
Repo med kreditinstitutter 1.940 3.498 6.083
| alt 2.012 3.844 6.609
Repo, Kreditinstitutter 1.940 3.498 6.083
Note 4
Kursreguleringer
Obligationer 20.873 15.981 43.612
Aktier m.v. -1.369 31.275 56.861
Valuta -33.635 13.367 25.632
Afledte finansielle instrumenter -24.635 -9.597 -17.936
| alt -38.766 51.026 108.169
Note 5
Administrationsomkostninger
Lenninger og vederlag til bestyrelse 111 111 225
@vrige administrationsomkostninger 250 277 524
| alt 361 388 749
Note 6
Skat af periodens resultat
Skat af arets indkomst 37 - 53
Udskudt skat - 29.454 29.454
| alt 37 29.454 29.507
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Noter

30.6 30.6 31.12
Tkr. 2010 2009 2009
Note 7
Obligationer
Danske obligationer 287.418 239.997 319.443
Udenlandske obligationer 16.870 12.301 14.568
Investeringsforeningsandele m.v. 85.332 82.258 72.166
| alt 389.620 334.556 406.177
Note 8
Aktier m.v.
Danske aktier 8.706 8.395 11.469
Udenlandske aktier 177.422 168.142 147.038
Investeringsforeningsandele 18.623 8.175 8.873
| alt 204.751 184.712 167.380
Note 9
Anden geeld
Skyldigt kapitalforvaltningshonorar m.v. 1.002 593 845
Skyldige renter 47 11 14
Andre skyldige omkostninger 203 210 223
| alt 1.252 814 1.082
Note 10

Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser
Selskabet har stillet bankkonti og veerdipapirer jf. note 7 og 8 til en samlet veerdi p& 614,2 mio. kr. til sikkerhed
for bankgeeld overfor Sydbank A/S.

Selskabet har ingen eventualforpligtelser.

Note 11

Hoved- og nggletal
Selskabets hoved- og nggletal fremgar af delarsrapportens side 4.
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Nggletalsdefinitioner

Egenkapitalforrentning fer driftsomkostninger
og skat

Egenkapitalforrentning for skat

Egenkapitalforrentning efter skat

Egenkapital - gearing

Obligationer i pct. af aktiver

Aktier i pct. af aktiver

Indre veerdi pr. aktie

Borskurs/indre veerdi

Resultat pr. aktie

Omkostningsprocent

Resultat for driftsomkostninger og skat

Gennemsnitlig egenkapital

Resultat for skat

Gennemsnitlig egenkapital

Resultat efter skat

Gennemsnitlig egenkapital

Geaeld til kreditinstitutter

Egenkapital

Obligationer

Aktiver i alt

Aktier

Aktiver i alt

Egenkapital ultimo * 100

Antal aktier ultimo

Barskurs ultimo

Indre veerdi pr. aktie

Arets resultat

Antal aktier

Adm.omk. incl. kapitalforv.honorar

Gennemsnitlig egenkapital

DELARSRAPPORT - 1. HALVAR 2010 FormueEvolution |

19/19



	Delårsrapport – 1. halvår 2010

