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Halvarsrapport 2010 - Investeringsforeningen Jyske Invest

Bestyrelsen for Investeringsforeningen Jyske Invest har godkendt halv-
arsrapporten for 2010 pa sit m@de den 25. august 2010.

Overskud pa 1.709 mio. kr.

Afkast fra 2,24% til 18,28% i obligationsafdelingerne
Afkast fra -0,50% til 22,08% i aktieafdelingerne
Formue pa 23,5 mia. kr. — en stigning pa 9,7%
Emissioner (netto) pa 777 mio. kr.

Fortsat positive forventninger til resten af 2010.

1.709 mio. kr. i overskud

Investeringsforeningen Jyske Invests 30 bgrsnoterede afdelinger fik i 1.
halvar 2010 et samlet regnskabsresultat pa 1.709 mio. kr. mod et over-
skud pa 1.704 mio. kr. i 1. halvar 2009.

Solide obligationsafkast

Vores afdelinger med obligationer viser afkast fra 2,24% i Jyske Invest Hgjt
Ratede Virksomhedsobligationer til 18,28% i Jyske Invest Nye Obligations-
markeder Valuta. Obligationsmarkedet har i fgrste halvar leveret solide
afkast og vaeret preeget af rentefald i takt med, at investorerne har sggt ly i
de mest likvide obligationer.

Afkastene i obligationsafdelingerne vil vi betegne som tilfredsstillende.
Aktiemarkederne fortsatte opad

Aktieafdelingerne opnaede afkast fra -0,50% i Jyske Invest Brasilianske Akti-
er til 22,08% i Jyske Invest Indiske Aktier. Efter en usikker start pa aret,
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oplevede aktiemarkederne stigninger frem til medio april maned. Vaekst-
opsvinget sa ud til at bide sig fast, og de gkonomiske nggletal bekraeftede,
at gkonomierne, produktionen, privatforbruget og arbejdsmarkedet var i
bedring. Gode regnskabsresultater var generelt med til a t understotte den
positive udvikling.

Formuen steget til 23,5 mia. kr.

Den samlede formueveerdi i de 30 afdelinger i Investeringsforeningen
Jyske Invest er steget med 9,7% til 23,5 mia. kr. gennem 1. halvar. For-
muestigningen skyldes det positive regnskabsmaessige resultat pa 1,7
mia. kr. samt nettosalget pd 777 mio. kr. Der blev i foraret udbetalt et
samlet udbytte pa 410 mio. kr.

Nettoemission hovedsageligt i hgjrenteobligationsafdelingerne

Der var i 1. halvar nettoemission for i alt 777 mio. kr. mod nettoindlgsning
pa 652 mio. kr. i 1. halvar 2009. Nettoemissionen er primaert sket i hgjren-
teobligationsafdelingerne (799 mio. kr), men der har ogsa vaeret netto-
emission i de traditionelle obligationsafdelinger (85 mio. kr.). Der har vae-
ret nettoindlgsning primeert i aktieafdelingerne (99 mio. kr.), men ogsa i
foreningens blandede afdeling Jyske Invest Obligationer og Aktier (8 mio.
kr.).

@vrige begivenheder i 1. halvar

Folketinget vedtog den 1. juni nogle sendrede skatteregler bl.a. med hen-
syn til beskatningen af gevinst og tab pa udloddende obligationsbaserede
afdelinger samt selve udlodningerne fra udloddende obligationsbaserede
afdelinger.

De nye skatteregler medfgrte , at foreningen i en leengere periode efter den
27.januar lukkede for emission i 3 af foreningens udloddende obligations-
afdelinger for at beskytte eksisterende investorer mod udvanding af deres
skattefrie gevinster. Efterfglgende er der igen dbnet for emissioni 2 af
disse afdelinger, hvor de skattefrie kursgevinster er realiseret og udbetales
som udbytte i 2011. Afdeling Jyske Invest Lange Obligationer er fortsat
lukket for emission, da der endnu er potentielle skattefrie kursgevinster,
som dermed forbeholdes de eksisterende investorer.

I starten af juni maned godkendte Finanstilsynet den pa generalforsamlin-
gen den 18. marts i Specialforeningen Jyske Invest godkendte flytning af
afdeling Indeksobligationer til Investeringsforeningen Jyske Invest. Flyt-
ningen far ingen konsekvenser for investorerne, men giver Jyske Invest en
mere effektivadministration. Afdelingen vil samtidig blive bgrsnoteret,
hvilket er sket fra den 15. juli.

Udover det i ledelsesberetningen neevnte er der ikke i halvaret indtruffet
@vrige begivenheder, der pavirker foreningens drift og resultat.
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Side 3
Vores forventninger til resten af aret
Udviklingen i verdensgkonomien bliver afggrende for afkastene til vores 25.08.2010
investorer i 2. halvar. Det centrale tema bliver formentlig, om det gkono-
miske opsving tager til i styrke pa globalt plan, eller om de store sparepla-
ner i en reekke lande kan medfgre en ny alvorlig nedgang i gkonomien.

Aktierne kan i 2. halvar blive positivt pavirket af stigende aktivitet indenfor
fusioner og opkeb. Vi forventer, at aktiemarkedet i 2. halvar fortsat vil
vaere mere risikofyldt og udvise stgrre kursudsving end normatlt.

Vores investeringsproces pa obligationer - MOVE - signalerer ved udgan-
gen af juni 2010, at et yderligere globalt rentefald ikke kan udelukkes,
samt at der ikke er samme potentiale i kreditobligationer i resten af 2010.
Potentialet pa obligationsmarkedet vurderes ikke neer sa attraktivt som
tidligere, isaer ikke hvis gkonomierne kommer pa fode igen, hvilket pri-
meert vil gavne virksomhedsobligationer. P4 den anden side vil et tilbage-
slag i gkonomien udlgse rentefald, som iszer vil gavne de traditionelle
obligationer og reducere afkastet pa hgjrenteobligationer. Obligations-
markedet star dermed i et vadested, hvor renten pa langt sigt ber stige,
men pa kort sigt kan forblive pa et historisk lavt niveau.

Vi understreger, at forventningerne er udtryk for vores bedste skgn og
ingen garanti for den faktiske udvikling.

Uaendret regnskabspraksis
Den anvendte regnskabspraksis er uaendret i forhold til regnskabsaret
2009.

Vi vedlaegger halvarsrapport.

Venlig hilsen

Svend Hylleberg Hans Jgrgen Larsen
Bestyrelsesformand Direktor



