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Nærværende årsrapport for 2010 for Investeringsforeningen Dexia Invest indeholder forventninger om fremtiden, som foreningens
ledelse og rådgivere havde ultimo februar 2011. Erfaringerne viser, at forudsigelser vedrørende den makroøkonomiske udvikling og
markedsforhold for foreningens forskellige investeringsuniverser løbende vil blive revideret og kan være behæftet med stor usikker-
hed. Forventninger udtrykt i årsrapporten må således ikke opfattes som en konkret anbefaling.
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Foreningsoplysninger

Investeringsforeningen Dexia Invest blev stiftet den

10. juli 1998. Ultimo 2010 omfattede foreningen 3

afdelinger: Danske Small Cap aktier, Europæiske Ejen-

domsaktier og Fokus Danske Aktier.

Investeringsforeningen Dexia Invest

Otto Mønsteds Plads 9

1780  København V

Telefon: 44 55 92 00

Fax: 44 55 91 72

CVR nr: 21 35 35 31

Finanstilsynets reg.nummer: 11.108

dexiainvest.dk

Direktion

Nykredit Portefølje Administration A/S

Bestyrelse

Jacob Saxild (formand)

Tove Hesse

Niels Pram Nielsen

Bent Nyløkke

Depotselskab

Ringkjøbing Landbobank A/S

Revision

Deloitte Statsautoriseret Revisionsaktieselskab

Porteføljerådgiver

Dexia Bank Denmark A/S

Finanskalender 2011

21. februar Meddelelse vedr. årsrapport 2010

30. marts Ordinær generalforsamling 2011

18. august Halvårsmeddelelse 2011
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Ledelsespåtegning

Foreningens bestyrelse og direktion har dags dato aflagt og godkendt årsrapporten for 2010 for Investeringsforenin-

gen Dexia Invest.

Årsrapporten er aflagt i overensstemmelse med lov om investeringsforeninger og specialforeninger samt andre

kollektive investeringsordninger m.v.

Årsregnskaberne for de enkelte afdelinger giver et retvisende billede af de enkelte afdelingers aktiver, passiver, fi-

nansielle stilling samt resultatet for perioden 1. januar - 31. december 2010.

Foreningens ledelsesberetning indeholder en retvisende redegørelse for udviklingen i foreningens og afdelingernes

aktiviteter og økonomiske forhold samt en beskrivelse af de væsentligste risici og usikkerhedsfaktorer, som forenin-

gen henholdsvis afdelingerne kan påvirkes af.

Årsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

København, den 21. februar 2011

Direktion

Tage Fabrin-Brasted Peter Jørn Jensen Jim Isager Larsen

Bestyrelse

Jacob Saxild Tove Hesse Niels Pram Nielsen

Formand

Bent Nyløkke
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Den uafhængige revisors påtegning

Til medlemmerne i Investeringsforeningen Dexia Invest

Vi har revideret årsregnskabet for Investeringsforeningen Dexia Invest for regnskabsåret 1. januar - 31. december

2010 omfattende anvendt regnskabspraksis, resultatopgørelse, balance og noter for 3 afdelinger samt ledelsesbe-

retningen. Årsregnskabet og ledelsesberetningen udarbejdes efter lov om investeringsforeninger og specialforenin-

ger samt andre kollektive investeringsordninger m.v.

Ledelsens ansvar for årsrapporten

Ledelsen har ansvaret for at udarbejde og aflægge et årsregnskab, der giver et retvisende billede i overens-

stemmelse med lov om investeringsforeninger og specialforeninger samt andre kollektive investeringsordninger

m.v. og en ledelsesberetning, der indeholder en retvisende redegørelse i overensstemmelse med lov om investe-

ringsforeninger og specialforeninger samt andre kollektive investeringsordninger m.v. Dette ansvar omfatter ud-

formning, implementering og opretholdelse af interne kontroller, der er relevante for at udarbejde og aflægge et

årsregnskab og en ledelsesberetning, uden væsentlig fejlinformation, uanset om fejlinformationen skyldes besvigel-

ser eller fejl, samt valg og anvendelse af en hensigtsmæssig regnskabspraksis og udøvelse af regnskabsmæssige

skøn, som er rimelige efter omstændighederne.

Revisors ansvar og den udførte revision

Vores ansvar er at udtrykke en konklusion om årsregnskabet og ledelsesberetningen på grundlag af vores revision.

Vi har udført vores revision i overensstemmelse med danske revisionsstandarder. Disse standarder kræver, at vi

lever op til etiske krav samt planlægger og udfører revisionen med henblik på at opnå høj grad af sikkerhed for, at

årsregnskabet og ledelsesberetningen ikke indeholder væsentlig fejlinformation.

En revision omfatter handlinger for at opnå revisionsbevis for de beløb og oplysninger, der er anført i årsregnskabet

og ledelsesberetningen. De valgte handlinger afhænger af revisors vurdering, herunder vurderingen af risikoen for

væsentlig fejlinformation i årsregnskabet og ledelsesberetningen, uanset om fejlinformationen skyldes besvigelser

eller fejl. Ved risikovurderingen overvejer revisor interne kontroller, der er relevante for foreningens udarbejdelse

og aflæggelse af et årsregnskab, der giver et retvisende billede, samt for udarbejdelse af en ledelsesberetning, der

giver en retvisende redegørelse, med henblik på at udforme revisionshandlinger, der er passende efter omstændig-

hederne, men ikke med det formål at udtrykke en konklusion om effektiviteten af foreningens interne kontrol. En

revision omfatter endvidere stillingtagen til, om den af ledelsen anvendte regnskabspraksis er passende, om de af

ledelsen udøvede regnskabsmæssige skøn er rimelige samt en vurdering af den samlede præsentation af årsregn-

skabet og ledelsesberetningen.

Det er vores opfattelse, at det opnåede revisionsbevis er tilstrækkeligt og egnet som grundlag for vores konklusion.

Revisionen har ikke givet anledning til forbehold.

Konklusion

Det er vores opfattelse, at årsregnskabet giver et retvisende billede af afdelingernes aktiver, passiver og finansielle

stilling pr. 31. december 2010 samt af resultatet af afdelingernes aktiviteter for regnskabsåret 1. januar - 31.

december 2010 i overensstemmelse med lov om investeringsforeninger og specialforeninger samt andre kollektive

investeringsordninger m.v., og at ledelsesberetningen indeholder en retvisende redegørelse i overensstemmelse

med lov om investeringsforeninger og specialforeninger samt andre kollektive investeringsordninger m.v.

København, den 21. februar 2011

Deloitte Statsautoriseret Revisionsaktieselskab

John Ladekarl Per Rolf Larssen

Statsautoriserede revisorer
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Ledelsesberetning

Fund Governance

Generelt

Der er detaljerede myndighedsregler for ledelsen af

investeringsforeninger og specialforeninger. Lov om

investeringsforeninger og specialforeninger samt

andre kollektive investeringsordninger m.v. fastsætter

de grundlæggende rammer. Hertil kommer konkrete

anvisninger i bindende vejledninger fra Finanstilsynet.

Foreningens øverste myndighed er generalforsamlin-

gen, der blandt sine opgaver har at vælge en besty-

relse og en revision.

Bestyrelsen udpeger et investeringsforvaltningssel-

skab – her Nykredit Portefølje Administration A/S

(NPA) – til som direktion at lede foreningens daglige

virksomhed, ligesom bestyrelsen vælger et depotsel-

skab – her Ringkjøbing Landbobank A/S – til at stå for

opbevaring af foreningens aktiver og afvikling af be-

talingsstrømme. De forskellige organers funktion er

beskrevet i foreningens vedtægter, bestyrelsens for-

retningsorden, retningslinjer for arbejdsdelingen mel-

lem bestyrelse og direktion samt aftaler mellem for-

eningen og dens samarbejdspartnere.

Fund Governance drejer sig om bestyrelsens og

investeringsforvaltningsselskabets forvaltning af deres

ansvar. InvesteringsForeningsRådet (IFR), som er in-

vesteringsforeningernes brancheorganisation, udsend-

te i 2005 et sæt anbefalinger til sine medlemmer om

Fund Governance – eller god foreningsledelse. Sam-

tidig har NASDAQ OMX Copenhagen A/S besluttet, at

de offentligt handlede selskaber fremover – på ”følg-

eller-forklar”–basis - skal forholde sig til et sæt regler

for god selskabsledelse. Det er bestyrelsens holdning,

at IFR’s anbefalinger som udgangspunkt bør følges,

og at foreningen herudover bør være opmærksom på

de til enhver tid gældende Corporate Governance reg-

ler for offentligt handlede selskaber. 

Generalforsamling og medlemsforhold

Foreningens vedtægtsmæssige bindeled til medlem-

merne er generalforsamlingen, som ordinært afholdes

inden udgangen af april måned. Indkaldelse til ge-

neralforsamling søges udformet og udsendt, så med-

lemmerne har mulighed for i god tid at få indblik i de

spørgsmål, der er til behandling.

Den vigtigste kommunikationskanal til medlemmerne

mellem generalforsamlingerne er hjemmesiden

”dexiainvest.dk”. 

Bestyrelse og øvrig ledelse af foreningen

Foreningens bestyrelse består af fire medlemmer, der

er omtalt på s. 15.

Bestyrelsens opgaver er beskrevet i vedtægter og for-

retningsorden. Blandt disse lægger bestyrelsen særlig

vægt på

 at kontrollere, at myndighedskrav, aftaler og be-

styrelsens beslutninger overholdes af NPA og af

andre samarbejdspartnere

 at sikre, at aftaler med investeringsforvaltningssel-

skab, depotselskab, investeringsrådgiver og andre

udformes således, at der opnås det bedst mulige

forhold mellem ydelse og pris for foreningen i for-

hold til alternative samarbejdspartnere

 at udforme en investeringsstrategi i overensstem-

melse med vedtægter og prospekter samt løbende

justere heri.

Bestyrelsen og dens medlemmer er uafhængige af

Nykredit koncernen og Ringkjøbing Landbobank A/S.

Bestyrelsen gennemgår årligt sin forretningsorden.

Bestyrelsen har hidtil ikke fundet det nødvendigt at

vælge en næstformand.

Hvert år afgår de 2 bestyrelsesmedlemmer, der har

fungeret længst, regnet fra de pågældendes sidste

valg. Bl.a. under hensyn til erfaringens betydning ved

udførelse af kontrolopgaverne i bestyrelsen finder be-

styrelsen ikke, at der bør fastsættes en overgrænse

for antallet af valgperioder for et bestyrelsesmedlem.

Der er dog i foreningens vedtægter sat en alders-

grænse på 75 år for bestyrelsens medlemmer.

Bestyrelsen gennemfører årligt en selvevaluering på

grundlag af et forud udsendt spørgeskema. 

Da foreningen ikke har en egentlig direktion, men har

ansat NPA som investeringsforvaltningsselskab, har

foreningens bestyrelse ingen direkte indflydelse på

vederlagspolitik og direktionsaflønning i NPA. Disse

fastsættes af NPA’s bestyrelse, som er uafhængig af

foreningen og uden personsammenfald. Aflønningen

af NPA finder sted i henhold til særlig aftale, jf. for-

eningens prospekter.

Bestyrelsen gennemfører årligt en evaluering af sam-

arbejdet mellem bestyrelsen og investeringsforvalt-

ningsselskabet (NPA) og dettes direktion.
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Ledelsesberetning

Forretningsgange

Der er på alle vigtige områder for foreningen udarbej-

det skriftlige forretningsgange. Endvidere er der i NPA

en funktionsadskillelse i den daglige drift, ligesom der

er etableret en uafhængig kontrolfunktion, der skal si-

kre en løbende kontrol af overholdelse af lovgivning,

placeringsregler samt indre værdi-beregning m.v.

Denne enhed rapporterer til såvel bestyrelsen som di-

rektionen.

For at sikre en hurtig og effektiv behandling af even-

tuelle klager har direktionen i NPA udpeget en klage-

ansvarlig. Proceduren for en eventuel klage er beskre-

vet på foreningens hjemmeside ”dexiainvest.dk”. 

Delegering og eksterne leverandører af ser-

viceydelser

Foreningen har for tiden delegeret følgende opgaver:

Investeringsrådgivning, market making samt mar-

kedsføring og distribution.

Aftaler angående delegering indgås i henhold til §§

39-42 i lov om investeringsforeninger og specialfor-

eninger samt andre kollektive investeringsordninger

m.v.

Foreningen foretager ikke selvstændig rådgivning af

investorer, men har overladt denne opgave til samar-

bejdspartneren Dexia Bank Denmark A/S. I denne dis-

tributionsaftale har foreningen betinget sig, at banken

og dennes samarbejdspartnere overholder dansk lov-

givning i forbindelse med investeringsrådgivning, her-

under bl.a. god skik regler.

De delegerede opgaver bliver løbende kontrolleret af

direktionen i NPA og evalueres årligt med hensyn til

pris og kvalitet af bestyrelsen.

Handel med investeringsbeviser

Vilkårene for værdifastsættelse samt for emission,

indløsning og handel med foreningens investeringsbe-

viser er beskrevet i foreningens vedtægter og i teg-

ningsprospekter, der kan hentes via hjemmesiden

”dexiainvest.dk”.

Foreningen har via Dexia Bank Denmark A/S indgået

aftaler med udvalgte distributører om ydelse af teg-

ningsprovision og markedsføringsbidrag. Disse aftaler

er kort omtalt i årsrapportens afsnit ”Væsentlige af-

taler”. Aftalerne er indgået for at sikre en kompetent

investorrådgivning og -servicering vedrørende for-

eningens afdelinger. Aftalerne er endvidere indgået

for at være konkurrencedygtig i forhold til andre for-

eninger i bestræbelserne på at øge størrelsen af for-

eningen. Størrelsen af foreningen er væsentlig for for-

eningens omkostningsprocent, idet en større forening

muliggør en lavere omkostningsprocent.

Bestyrelsen sikrer gennem rapportering fra NPA, at

markedsføring af foreningen sker korrekt og fair, og

at distributørerne overholder god skik-reglerne samt

har det fornødne kendskab til foreningens produkter. 

Handel med underliggende værdipapirer

Foreningen har i sin aftale med rådgiver betinget sig

bedst mulige handelsvilkår for de enkelte handler

(”best execution”). Hermed menes, at rådgiver skal

sikre bedst mulig handel med hensyn til samtlige om-

kostninger, afviklingshastighed samt sandsynligheden

for gennemførelse af handlen.

Risikostyring

Foreningens finansielle risici styres inden for rammer-

ne af vedtægter, tegningsprospekter og investerings-

retningslinjer fastsat i aftaler med NPA, investerings-

rådgiver og depotbank. NPA rapporterer løbende til

bestyrelsen om overholdelsen af rammerne i såkaldte

compliance-oversigter.

Bestyrelsen fører tilsyn med, at NPA har den fornødne

it-sikkerhed. Dette sker ved stillingtagen til rappor-

tering samt ved indhentelse af erklæringer fra revisio-

nen.

Foreningens risikostyring evalueres mindst en gang

årligt i forbindelse med forberedelsen af årsrapporten.

Foreningens aktionærrettigheder

I foreningens afdelinger har foreningen aktionær-

rettigheder.

Aktionærrettighederne kan typisk udøves ved selska-

bernes generalforsamlinger eller i forbindelse med

emissioner og indløsningstilbud. Grundreglen er, at i

de tilfælde, hvor foreningens ledelse måtte finde, at

foreningen har en særlig interesse, vil der blive taget

stilling i den konkrete sag. I disse situationer samt for

så vidt angår stillingtagen til udnyttelse af tegnings-

retter eller til indløsningstilbud, disponerer foreningen

efter indhentet udtalelse fra foreningens investerings-

rådgiver.

Oplysninger til medlemmerne

Der henvises til punktet ”Generalforsamling og med-

lemsforhold” ovenfor om kommunikationen mellem

medlemmerne og foreningen. 
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Ledelsesberetning

Revisionen

På generalforsamlingen vælges årligt en revision. Be-

styrelsen mødes med revisionen i forbindelse med be-

handlingen af årsrapporten og ledsagende revisionser-

klæring. Efter behov tager bestyrelsens formand her-

udover kontakt til revisionen. Der har ikke hidtil været

behov for et omfang af ikke-revisionsydelser fra revi-

sor, som kunne begrunde fastlæggelse af en overord-

net ramme herfor.

Investeringsforeningen Dexia Invest 12



Ledelsesberetning

Væsentlige aftaler

Foreningen har indgået aftaler vedrørende bl.a. ad-

ministration, depot samt rådgivning som de væsent-

ligste områder. 

Depotselskabsaftale

Foreningen har indgået aftale med Ringkjøbing Land-

bobank A/S om, at denne som depotselskab opbevar-

er værdipapirer og likvide midler for foreningens afde-

linger i overensstemmelse med lov om investerings-

foreninger og specialforeninger m.v. samt Finanstil-

synets bestemmelser. Banken påtager sig de i lovgiv-

ningen fastlagte kontrolopgaver og forpligtelser. Ring-

kjøbing Landbobank A/S varetager endvidere opgaven

som foreningens bevisudstedende institut. 

Rådgivningsaftale

Foreningen har indgået aftaler med Dexia Bank Den-

mark A/S om ydelse af investeringsrådgivning. Afta-

lerne indebærer, at Dexia Bank Denmark A/S yder

rådgivning om transaktioner, der anses for fordelag-

tige som led i porteføljestyringen. Rådgivningen sker i

overensstemmelse med de retningslinjer, som for-

eningens bestyrelse har fastlagt for de enkelte afdelin-

ger.

Administrationsaftale

Foreningen har indgået aftale med Nykredit Portefølje

Administration A/S om udførelse af foreningens ad-

ministrative og investeringsmæssige opgaver samt

varetagelse af direktionshvervet for foreningen. Ad-

ministrationen af foreningen varetages i overensstem-

melse med lov for investeringsforeninger og special-

foreninger, foreningens vedtægter samt anvisninger

fra foreningens bestyrelse. 

Samarbejdsaftaler

For at styrke rådgivningen af medlemmerne samt

markedsføringen har foreningen indgået samarbejds-

aftale med Dexia Bank Denmark A/S. Aftalen har til

sigte at øge serviceringen af såvel eksisterende med-

lemmer som potentielle, nye investorer med henblik

på at forbedre medlemstilfredsheden i foreningens af-

delinger. 

Revision

Foreningens samlede omkostninger til lovpligtig revi-

sion udgjorde i 2010 56 t.kr. (42 t.kr. i 2009). Der er

i regnskabsåret ikke afholdt omkostninger til revisor,

der vedrører andre ydelser end lovpligtig revision.

Bestyrelse

Som honorar til bestyrelsen for 2010 indstilles til ge-

neralforsamlingens godkendelse et beløb på 96 t.kr.

13 Investeringsforeningen Dexia Invest



Ledelsesberetning

Generalforsamling 2011

Foreningens generalforsamling afholdes onsdag den

30. marts 2011.

Udlodning

For år 2010 indstiller bestyrelsen til generalforsamlin-

gens godkendelse, at udlodningen i foreningens tre af-

delinger bliver som angivet i tabellen. 

Afdeling Udlodning i kr. pr. andel 

Danske Small Cap
aktier

0,00 kr.

Europæiske
Ejendomsaktier

3,75 kr.

Fokus Danske Aktier 1,00 kr.

I løbet af 2010 er der sket ændringer i skattelovgiv-

ningen, som har betydning for beregningen af de ud-

loddende afdelingers udbytteprocent.

Med virkning fra 1. januar 2010 indgår realiserede

kursgevinster på aktier uanset ejertid i beregningen af

udbytteprocenten - hidtil har gevinster på aktier ejet

over tre år ikke skullet udloddes. 

I afdelinger, som anvender valutakonti, indgår ureali-

serede kursgevinster på valutakonti i beregningen af

udbytteprocenten som frivillig udlodning for at sikre,

at udlodningen overstiger minimumsudlodningen.

Opdeling af udlodningen på skattemæssige indkomst-

arter fremgår af fællesnoten på s. 32.

Øvrige forhold

Samfundsansvar

Foreningens ledelse har i 2010 vurderet foreningens

behov for en politik vedrørende samfundsansvar. 

Da foreningens investeringsområde er begrænset til

investeringer i danske aktier og europæiske ejen-

domsaktier, har foreningens ledelse vurderet, at der i

foreningen indtil videre ikke er et behov for en egent-

lig politik vedrørende samfundsansvar.

Usikkerhed ved indregning eller måling

Det er ledelsens vurdering, at der ikke forefindes væ-

sentlig usikkerhed ved indregning eller måling af ba-

lanceposter. 

Usædvanlige forhold der kan have påvirket

indregningen eller målingen

Der er ikke konstateret usædvanlige forhold, der kan

have påvirket indregningen eller målingen. 

Begivenheder efter regnskabsårets udløb

Der er fra balancedagen og til dato ikke indtrådt for-

hold, som væsentligt forrykker vurderingen af årsrap-

porten.

Forventninger til 2011

Den økonomiske udvikling ventes at vise fortsat

moderat fremgang i 2011. 

Med udsigt til moderat økonomisk vækst det kom-

mende år vurderes lønstigninger og inflation at blive

afdæmpet. I 2011 forventes centralbankerne derfor at

være afventende med at igangsætte en normalisering

af pengepolitikken. Styringsrenterne ventes ikke i

2011 at blive hævet væsentligt fra de nuværende, la-

ve satser. 

Udviklingen i aktiemarkederne ventes i 2011 at blive

præget af fortsat stigende indtjening i virksomheder-

ne, men vækstraten i indtjeningen ventes at aftage i

forhold til de to foregående år. Trods kursstigningerne

i 2010, vurderes aktiemarkederne fortsat at være at-

traktivt prisfastsat, især i sammenligning med obliga-

tioner. Dette forhold ventes at understøtte aktiemar-

kederne. Derfor skønnes aktiemarkederne at udvise

en positiv kursudvikling i 2011, dog mere moderat

end i 2010.

Baseret på disse forventninger, der er behæftet med

stor usikkerhed, skønner foreningens ledelse en

moderat positiv afkastudvikling i foreningens afdelin-

ger i 2011.
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Ledelsesberetning

Forhold vedrørende ledelsen

Direktionen

Nykredit Portefølje Administration A/S

Otto Mønsteds Plads 9

1780 København V

Adm. direktør: Tage Fabrin-Brasted

Født: 1961

Øvrige tillidshverv: Bestyrelsesformand i Investerings-

ForeningsRådet.

Direktør: Peter Jørn Jensen

Født: 1964

Øvrige tillidshverv: Ingen.

Direktør: Jim Isager Larsen

Født: 1976

Øvrige tillidshverv: Ingen.

Foreningens bestyrelse

Brand Director Jacob Saxild, formand

Heslegårdsvej 8, 1., lejl. 3, 2900  Hellerup

Født: 1955

Indvalgt i bestyrelsen: 2003

Øvrige tillidshverv: Formand for bestyrelsen i

Specialforeningen Dexia Invest.

Tove Hesse

Furesøvej 91, 2830  Virum

Født: 1948

Indvalgt i bestyrelsen: 2007

Øvrige tillidshverv: Medlem af bestyrelsen i  Special-

foreningen Dexia Invest.

Direktør Niels Pram Nielsen

Slagelsevej 85, 4450  Jyderup

Født: 1946

Indvalgt i bestyrelsen: 2002

Øvrige tillidshverv: Medlem af bestyrelsen i  Special-

foreningen Dexia Invest, A/S De forenede Kaffesurro-

gat- og Cichoriefabrikker og C.F. Rich & Sønner A/S.

Bent Nyløkke

Gothersgade 109, 2.th., 1123  København K

Født: 1938

Indvalgt i bestyrelsen: 2004

Øvrige tillidshverv: Medlem af bestyrelsen i  Special-

foreningen Dexia Invest.

Bestyrelsens møder

Bestyrelsen har i 2010 afholdt 7 ordinære møder.

Bestyrelsens aflønning

Som honorar til bestyrelsen for 2010 indstilles til ge-

neralforsamlingens godkendelse et samlet beløb på 96

t.kr. Heraf aflønnes formanden med 33 t.kr. og me-

nigt bestyrelsesmedlem med 21 t.kr.

Der har i 2010 ikke været afholdt yderligere udgifter

til honorering af bestyrelsesmedlemmer for udførelse

af særskilte opgaver for foreningen.
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Danske Small Cap aktier

Resultatopgørelse i 1.000 kr. 2010 2009

Note Renter og udbytter 

1 Renteindtægter 15 98

2 Udbytter 1.783 1.797

I alt renter og udbytter 1.798 1.895

Kursgevinster og -tab 

Kapitalandele 39.249 32.478

3 Handelsomkostninger -329 -203

I alt kursgevinster og -tab 38.920 32.275

I alt indtægter 40.718 34.170

4 Administrationsomkostninger 2.704 2.142

Årets nettoresultat 38.014 32.028

Formuebevægelser 

Udlodningsregulering -78 53

I alt formuebevægelser -78 53

Til disposition 37.936 32.081

5 Til rådighed for udlodning -985 0

Overført til udlodning næste år -985 0

Overført til formuen 38.921 32.081

Investeringsforeningen Dexia Invest 16



Danske Small Cap aktier

Balance pr. 31. december 2010 i 1.000 kr.

Note AKTIVER 2010 2009

Likvide midler 

Indestående i depotselskab 6.247 4.328

I alt likvide midler 6.247 4.328

6 Kapitalandele 

Noterede aktier fra danske selskaber 140.578 88.980

Noterede aktier fra udenlandske selskaber 1.249 340

I alt kapitalandele 141.827 89.320

Andre aktiver 

Mellemværende vedrørende handelsafvikling 439 0

I alt andre aktiver 439 0

Aktiver i alt 148.513 93.648

PASSIVER

7,8 Medlemmernes formue 147.663 93.025

Anden gæld 

Skyldige omkostninger   850 623

I alt anden gæld 850 623

Passiver i alt 148.513 93.648

9 Finansielle instrumenter 
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Danske Small Cap aktier

Noter til regnskabet i 1.000 kr.

Nøgletal 2010 2009 2008 2007 2006

Årets afkast i procent 39,39 45,34 -53,55 -3,54 43,19

Indre værdi pr. andel 145,80 104,60 71,97 203,03 477,00

Udlodning pr. andel 0,00 0,00 0,00 44,75 57,50

Omkostningsprocent 2,18 2,36 2,53 1,85 2,00

Sharpe ratio 0,08 0,12 0,15 2,04 2,02

Årets nettoresultat 38.014 32.028 -117.502 -8.583 99.993

Medlemmernes formue ultimo 147.663 93.025 94.874 269.277 330.883

Andele ultimo (i 1.000 stk.) 1.012 889 1.318 1.326 694

Værdipapiromsætning 171.339 152.799 253.348 440.085 229.211

 - kursværdi af køb 90.932 63.368 95.847 191.003 113.133

 - kursværdi af salg 80.407 89.431 157.501 249.082 116.078

Omsætningshastighed 0,54 0,59 0,43 0,40 0,27

ÅOP 2,82 2,96 2,99 2,29 -

Henvisninger 

Note vedrørende samlet honorar til revision findes i Ledelsesberetningen under af-
snittet Væsentlige aftaler på side 13, der er undergivet revision.

Note vedrørende samlet honorar til bestyrelsen findes i Ledelsesberetningen un-
der afsnittet Forhold vedrørende ledelsen på side 15, der er undergivet revision.

2010 2009
1 Renteindtægter   

Indestående i depotselskab 15 98

I alt renteindtægter 15 98

2 Udbytter   

Noterede aktier fra danske selskaber 1.777 1.754

Noterede aktier fra udenlandske selskaber 6 43

Udbytter  i alt 1.783 1.797

3 Handelsomkostninger 

Bruttohandelsomkostninger 427 267

Direkte handelsomk. dækket af emissions- og indløsningsindtægter -98 -64

I alt handelsomkostninger 329 203

Afd. direkte
omk.

Andel af
fællesomk.

Adm. omk.
i alt

4 Administrationsomkostninger 2010

Honorar til bestyrelse m.v. 0 59 59

Revisionshonorar til revisorer 14 5 19

Markedsføringsomkostninger 719 0 719

Gebyrer til depotselskab 135 0 135

Andre omkostninger i forbindelse med formueplejen 1.243 0 1.243

Øvrige omkostninger 436 93 529

I alt administrationsomkostninger 2010 2.547 157 2.704
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Danske Small Cap aktier

Noter til regnskabet i 1.000 kr.

Afd. direkte
omk.

Andel af
fællesomk.

Adm. omk.
i alt

Administrationsomkostninger 2009

Honorar til bestyrelse m.v. 0 54 54

Revisionshonorar til revisorer 16 5 21

Markedsføringsomkostninger 684 0 684

Gebyrer til depotselskab 117 0 117

Andre omkostninger i forbindelse med formueplejen 906 0 906

Øvrige omkostninger 335 25 360

I alt administrationsomkostninger 2009 2.058 84 2.142

2010 2009
5 Til rådighed for udlodning 

Renter og udbytter 1.798 1.896

Administrationsomkostninger til modregning i udlodning -2.705 -2.143

Udlodningsregulering -78 53

I alt til rådighed for udlodning -985 0

6 Kapitalandele %

Sektorfordeling

Industri 27,34

Sundhedspleje 14,67

Konsumentvarer 12,30

Materialer 11,68

Varige forbrugsgoder 11,04

Informationsteknologi 10,88

Likvider 9,64

Finans 1,92

Energi 0,53

100,00

Specifikation af værdipapirbeholdningen pr. 31.12 2010 og pr. 31.12
2009 kan findes på hjemmesiden dexiainvest.dk.

Beholdningsoversigten kan ligeledes rekvireres ved henvendelse til
foreningen.

2010 2009
7 Medlemmernes formue 

Medlemmernes formue primo 93.025 94.874

Emissioner i året 27.670 5.469

Indløsninger i året -11.037 -39.430

Emissionstillæg og indløsningsfradrag -9 84

Udlodningsregulering 78 -53

Overført til udlodning næste år -985 0

Overført fra resultatopgørelsen 38.921 32.081

I alt medlemmernes formue 147.663 93.025

8 Cirkulerende andele  (1.000 stk.)

Cirkulerende andele primo 889 1.318

Emissioner i året 208 66

Indløsninger i året -85 -495

I alt cirkulerende andele  (1.000 stk.) 1.012 889
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Danske Small Cap aktier

Noter til regnskabet i 1.000 kr.

2010 2009
9 Finansielle instrumenter i procent 

Børsnoterede finansielle instrumenter 94,95 94,75

Øvrige finansielle instrumenter 5,05 5,25

I alt finansielle instrumenter i procent 100,00 100,00
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Europæiske Ejendomsaktier

Resultatopgørelse i 1.000 kr. 2010 2009

Note Renter og udbytter 

1 Renteindtægter 5 53

2 Udbytter 3.229 4.416

I alt renter og udbytter 3.234 4.469

Kursgevinster og -tab 

Kapitalandele 2.441 25.841

Valutakonti 4 -6

Øvrige aktiver/passiver 2 9

3 Handelsomkostninger -171 -128

I alt kursgevinster og -tab 2.276 25.716

I alt indtægter 5.510 30.185

4 Administrationsomkostninger 1.297 1.483

Resultat før skat 4.213 28.702

Skat 326 585

Årets nettoresultat 3.887 28.117

Formuebevægelser 

Udlodningsregulering -940 -757

Udlodning overført fra sidste år 121 170

I alt formuebevægelser -819 -587

Til disposition 3.068 27.530

5 Til rådighed for udlodning 1.852 1.868

Foreslået udlodning til cirkulerende andele 1.832 1.747

Overført til udlodning næste år 20 121

Overført til formuen 1.216 25.662
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Europæiske Ejendomsaktier

Balance pr. 31. december 2010 i 1.000 kr.

Note AKTIVER 2010 2009

Likvide midler 

Indestående i depotselskab 1.251 5.333

I alt likvide midler 1.251 5.333

6 Kapitalandele 

Noterede aktier fra udenlandske selskaber 45.825 64.139

I alt kapitalandele 45.825 64.139

Andre aktiver 

Tilgodehavende renter, udbytter m.m. 36 50

Mellemværende vedrørende handelsafvikling 0 228

Aktuelle skatteaktiver 560 1.666

I alt andre aktiver 596 1.944

Aktiver i alt 47.672 71.416

PASSIVER

7,8 Medlemmernes formue 47.395 70.999

Anden gæld 

Skyldige omkostninger   277 417

I alt anden gæld 277 417

Passiver i alt 47.672 71.416

9 Finansielle instrumenter 
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Europæiske Ejendomsaktier

Noter til regnskabet i 1.000 kr.

Nøgletal 2010 2009 2008 2007 2006

Årets afkast i procent 8,68 40,39 -50,10 -29,96 45,79

Indre værdi pr. andel 97,01 91,46 68,98 142,28 219,90

Udlodning pr. andel 3,75 2,25 3,25 4,00 17,00

Omkostningsprocent 2,17 1,91 2,32 1,56 1,59

Sharpe ratio -0,32 -0,21 -0,32 0,74 -

Årets nettoresultat 3.887 28.117 -93.341 -135.703 102.396

Medlemmernes formue ultimo 47.395 70.999 77.093 229.434 382.849

Andele ultimo (i 1.000 stk.) 489 777 1.118 1.612 1.741

Værdipapiromsætning 109.171 60.883 112.157 527.742 313.571

 - kursværdi af køb 44.141 16.437 34.982 265.397 196.359

 - kursværdi af salg 65.030 44.446 77.175 262.345 117.212

Omsætningshastighed 0,64 0,09 1,49 0,29 0,36

ÅOP 3,16 2,46 2,82 2,29 -

Henvisninger 

Note vedrørende samlet honorar til revision findes i Ledelsesberetningen under af-
snittet Væsentlige aftaler på side 13, der er undergivet revision.

Note vedrørende samlet honorar til bestyrelsen findes i Ledelsesberetningen un-
der afsnittet Forhold vedrørende ledelsen på side 15, der er undergivet revision.

2010 2009
1 Renteindtægter   

Indestående i depotselskab 5 53

I alt renteindtægter 5 53

2 Udbytter   

Noterede aktier fra udenlandske selskaber 3.229 4.416

Udbytter  i alt 3.229 4.416

3 Handelsomkostninger 

Bruttohandelsomkostninger 237 220

Direkte handelsomk. dækket af emissions- og indløsningsindtægter -66 -92

I alt handelsomkostninger 171 128

Afd. direkte
omk.

Andel af
fællesomk.

Adm. omk.
i alt

4 Administrationsomkostninger 2010

Honorar til bestyrelse m.v. 0 19 19

Revisionshonorar til revisorer 14 5 19

Markedsføringsomkostninger 332 0 332

Gebyrer til depotselskab 129 0 129

Andre omkostninger i forbindelse med formueplejen 451 0 451

Øvrige omkostninger 287 60 347

I alt administrationsomkostninger 2010 1.213 84 1.297
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Europæiske Ejendomsaktier

Noter til regnskabet i 1.000 kr.

Afd. direkte
omk.

Andel af
fællesomk.

Adm. omk.
i alt

Administrationsomkostninger 2009

Honorar til bestyrelse m.v. 0 41 41

Revisionshonorar til revisorer 15 5 20

Andre honorarer til revisorer 1 0 1

Markedsføringsomkostninger 522 0 522

Gebyrer til depotselskab 140 0 140

Andre omkostninger i forbindelse med formueplejen 583 0 583

Øvrige omkostninger 155 21 176

I alt administrationsomkostninger 2009 1.416 67 1.483

2010 2009
5 Til rådighed for udlodning 

Renter og udbytter 4.281 4.688

Ikke refunderbare udbytteskatter -326 -585

Kursgevinst til udlodning 13 -165

Administrationsomkostninger til modregning i udlodning -1.297 -1.483

Udlodningsregulering -940 -757

Udlodning overført fra sidste år 121 170

I alt til rådighed for udlodning 1.852 1.868

6 Kapitalandele %

Landefordeling

Frankrig 20,64

England 18,06

Likvider 17,18

Øvrige 16,81

Holland 9,31

Sverige 5,75

Østrig 3,88

Italien 2,98

Finland 2,89

Schweiz 2,50

100,00

Specifikation af værdipapirbeholdningen pr. 31.12 2010 og pr. 31.12
2009 kan findes på hjemmesiden dexiainvest.dk.

Beholdningsoversigten kan ligeledes rekvireres ved henvendelse til
foreningen.

2010 2009
7 Medlemmernes formue 

Medlemmernes formue primo 70.999 77.093

Udlodning fra sidste år vedrørende cirkulerende beviser 31.12 -2.515 -3.632

Udbytteregulering ved emissioner og indløsninger 763 -11

Emissioner i året 2.315 6.577

Indløsninger i året -28.101 -37.272

Emissionstillæg og indløsningsfradrag 47 127

Udlodningsregulering 940 757

Udlodning overført fra sidste år -121 -170

Overført til udlodning næste år 20 121

Foreslået udlodning til cirkulerende andele 1.832 1.747

Overført fra resultatopgørelsen 1.216 25.662

I alt medlemmernes formue 47.395 70.999
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Europæiske Ejendomsaktier

Noter til regnskabet i 1.000 kr.

2010 2009
8 Cirkulerende andele  (1.000 stk.)

Cirkulerende andele primo 777 1.118

Emissioner i året 25 86

Indløsninger i året -313 -427

I alt cirkulerende andele  (1.000 stk.) 489 777

9 Finansielle instrumenter i procent 

Børsnoterede finansielle instrumenter 95,57 89,29

Øvrige finansielle instrumenter 4,43 10,71

I alt finansielle instrumenter i procent 100,00 100,00
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Fokus Danske Aktier

Resultatopgørelse i 1.000 kr. 2010*

Note Renter og udbytter 

1 Renteindtægter 5

2 Udbytter 34

I alt renter og udbytter 39

Kursgevinster og -tab 

Kapitalandele 4.501

3 Handelsomkostninger -8

I alt kursgevinster og -tab 4.493

I alt indtægter 4.532

4 Administrationsomkostninger 496

Årets nettoresultat 4.036

Formuebevægelser 

Udlodningsregulering -41

I alt formuebevægelser -41

Til disposition 3.995

5 Til rådighed for udlodning 454

Foreslået udlodning til cirkulerende andele 404

Overført til udlodning næste år 50

Overført til formuen 3.541

* Afdelingen har været aktiv fra 7. september 2010
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Fokus Danske Aktier

Balance pr. 31. december 2010 i 1.000 kr.

Note AKTIVER 2010

Likvide midler 

Indestående i depotselskab 2.965

I alt likvide midler 2.965

6 Kapitalandele 

Noterede aktier fra danske selskaber 39.595

Noterede aktier fra udenlandske selskaber 4.204

I alt kapitalandele 43.799

Aktiver i alt 46.764

PASSIVER

7,8 Medlemmernes formue 44.215

Anden gæld 

Skyldige omkostninger   363

Mellemværende vedrørende handelsafvikling 2.186

I alt anden gæld 2.549

Passiver i alt 46.764

9 Finansielle instrumenter 
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Fokus Danske Aktier

Noter til regnskabet i 1.000 kr.

Nøgletal* 2010

Årets afkast i procent 9,38

Indre værdi pr. andel 109,38

Udlodning pr. andel 1,00

Omkostningsprocent 1,08

Sharpe ratio -

Årets nettoresultat 4.036

Medlemmernes formue ultimo 44.215

Andele ultimo (i 1.000 stk.) 404

Værdipapiromsætning 54.742

 - kursværdi af køb 47.069

 - kursværdi af salg 7.673

Omsætningshastighed 0,03

ÅOP 2,65

 *) Afdelingen har været aktiv fra 7. september 2010,

Henvisninger 

Note vedrørende samlet honorar til revision findes i Ledelsesberetningen under afsnittet Væsentli-
ge aftaler på side 13, der er undergivet revision.

Note vedrørende samlet honorar til bestyrelsen findes i Ledelsesberetningen under afsnittet For-
hold vedrørende ledelsen på side 15, der er undergivet revision.

2010
1 Renteindtægter   

Indestående i depotselskab 5

I alt renteindtægter 5

2 Udbytter   

Noterede aktier fra danske selskaber 34

Udbytter  i alt 34

3 Handelsomkostninger 

Bruttohandelsomkostninger 137

Direkte handelsomk. dækket af emissions- og indløsningsindtægter -129

I alt handelsomkostninger 8

Afd. direkte
omk.

Andel af
fællesomk.

Adm. omk.
i alt

4 Administrationsomkostninger 2010

Honorar til bestyrelse m.v. 0 18 18

Revisionshonorar til revisorer 14 5 19

Markedsføringsomkostninger 146 0 146

Gebyrer til depotselskab 46 0 46

Andre omkostninger i forbindelse med formueplejen 155 0 155

Øvrige omkostninger 106 6 112

I alt administrationsomkostninger 2010 467 29 496
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Fokus Danske Aktier

Noter til regnskabet i 1.000 kr.

2010
5 Til rådighed for udlodning 

Renter og udbytter 38

Kursgevinst til udlodning 953

Administrationsomkostninger til modregning i udlodning -496

Udlodningsregulering -41

I alt til rådighed for udlodning 454

6 Kapitalandele %

Sektorfordeling

Industri 28,72

Sundhedspleje 23,05

Finans 16,72

Konsumentvarer 12,40

Likvider 11,69

Materialer 7,41

100,00

Specifikation af værdipapirbeholdningen pr. 31.12 2010 kan findes på hjemmesiden
dexiainvest.dk.

Beholdningsoversigten kan ligeledes rekvireres ved henvendelse til foreningen.

2010
7 Medlemmernes formue 

Emissioner i året 45.479

Indløsninger i året -5.349

Emissionstillæg og indløsningsfradrag 49

Udlodningsregulering 41

Overført til udlodning næste år 50

Foreslået udlodning til cirkulerende andele 404

Overført fra resultatopgørelsen 3.541

I alt medlemmernes formue 44.215

8 Cirkulerende andele  (1.000 stk.)

Emissioner i året 453

Indløsninger i året -49

I alt cirkulerende andele  (1.000 stk.) 404

9 Finansielle instrumenter i procent 

Børsnoterede finansielle instrumenter 88,82

Øvrige finansielle instrumenter 11,18

I alt finansielle instrumenter i procent 100,00
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Fællesnoter

Anvendt regnskabspraksis

Generelt

Årsregnskabet er udarbejdet i overensstemmelse med

regnskabsbestemmelserne i lov om investeringsfore-

ninger og specialforeninger samt andre kollektive in-

vesteringsordninger m.v., herunder Finanstilsynets

bekendtgørelse om finansielle rapporter for investe-

ringsforeninger og specialforeninger m.v.

Den anvendte regnskabspraksis er uændret i forhold

til sidste regnskabsår.

Præsentation af regnskabstal

Alle tal i regnskabet præsenteres i hele 1.000 i afde-

lingens funktionelle valuta uden decimaler. Sumtotaler

i regnskabet er  udregnet på baggrund af de faktiske

tal, hvilket er den matematisk mest korrekte metode.

En efterregning af sumtotalerne vil i visse tilfælde give

en afrundingsdifference, som er udtryk for, at de bag-

vedliggende decimaler ikke fremgår for regnskabslæ-

seren. Tal, der i regnskabet er anført med “-”, bety-

der, at det reelle tal for denne regnskabspost er 0,00 i

afdelingens funktionelle valuta, mens anførelse af “0”

betyder, at der for denne regnskabspost er et tal

mellem 0,01 og 499,99 i afdelingens funktionelle valu-

ta, der således er blevet afrundet til “0”.

Resultatopgørelsen

Renteindtægter omfatter renter på obligationer samt

kontantindestående i depotselskab. renter på obligatio-

ner samt kontantindestående i depotselskab.

Udbytter omfatter de i regnskabsåret indtjente udbyt-

ter.

Tilbageholdt udbytteskat, som ikke kan refunderes,

fratrækkes i posten ”Skat”

Såvel realiserede som urealiserede kursavancer og -

tab indgår i resultatopgørelsen. Realiserede kursavan-

cer og -tab er opgjort som forskellen mellem salgs-

værdien og kursværdien primo året eller anskaffelses-

værdien, såfremt aktivet er anskaffet i regnskabsåret.

Urealiserede kursavancer og -tab er opgjort som for-

skellen mellem kursværdien ultimo året og primo året

eller anskaffelsesværdien, såfremt aktivet er anskaffet

i regnskabsåret. 

De samlede direkte handelsomkostninger består af

kurtage og udenlandske omkostninger, som fremgår

af handelsnotaerne samt af et spread. Opgørelsen

sker ved at summere kurtager og omkostninger, der

sammentælles ifølge de enkelte handelsnotaer. 

Den del af handelsomkostningerne, som er afholdt i

forbindelse med køb og salg af finansielle instrumen-

ter, og som er forårsaget af emission og indløsning,

overføres til medlemmernes formue.

Administrationsomkostninger indregnes i takt med, at

de afholdes. Disse består af afdelingsdirekte omkost-

ninger og andel af foreningens fællesomkostninger.

Fællesomkostningerne fordeles mellem afdelingerne i

forhold til deres gennemsnitlige formue. Revisionsho-

norarer, der indgår som en del af fællesomkostninger-

ne, fordeles efter antal afdelinger.

Afdelinger, der ikke har eksisteret i hele regnskabs-

året, bærer en forholdsmæssig andel af fællesomkost-

ningerne.

Udlodning

I udloddende afdelinger udloddes de for regnskabs-

året udlodningspligtige beløb efter fradrag af omkost-

ninger i henhold til skattelovgivningen. I hovedtræk

består det udlodningspligtige beløb dels af rente- og

udbytteindtægter, dels af realiserede kursgevinster på

værdipapirer med fradrag af administrationsomkost-

ninger.

Udlodningsregulering hidrørende fra regnskabsårets

emissioner og indløsninger indgår i de respektive af-

delingers resultat til udlodning, således at udbyttepro-

centen er af samme størrelse før og efter emissio-

ner/indløsninger.

Balancen

”Finansielle instrumenter” omfatter finansielle aktiver

og finansielle forpligtelser. Finansielle aktiver består af

likvide midler, kapitalandele, tilgodehavender vedrø-

rende handelsafvikling og tilgodehavende renter, ud-

bytter m.v. Finansielle forpligtelser omfatter gæld ved-

rørende handelsafvikling samt anden gæld.

Finansielle aktiver og finansielle forpligtelser måles

ved første indregning til dagsværdi på handelsdagen

og herefter løbende til dagsværdi.

Dagsværdien for noterede Kapitalandele opgøres som

lukkekursen på balancedagen eller til anden markeds-

baseret kurs, såfremt denne må antages at være et

bedre udtryk for dagsværdien. 
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Fællesnoter

Posten ”Tilgodehavende renter, udbytter m.m.” inde-

holder tilgodehavende obligationsrenter, udbytter

m.v. ”Aktuelle skatteaktiver” indeholder tilgodehaven-

de rente- og udbytteskatter. Posterne måles til dags-

værdi.

Den foreslåede udlodning for regnskabsåret medreg-

nes i medlemmernes formue.

Nettoemissionsindtægter består af tillæg til emissions-

kursen med fradrag af udgifter i forbindelse med

emissionen. Nettoindløsningsindtægter består af fra-

drag i indløsningskursen efter modregning af udgifter i

forbindelse med indløsningen. Nettoemissions- og ind-

løsningsindtægter er overført til medlemmernes for-

mue ultimo regnskabsåret.

Omregning af fremmed valuta

Valutakursdifferencer, der opstår mellem transak-

tionsdagens kurs og kursen på betalingsdag, indreg-

nes i resultatopgørelsen under ”Kursgevinster og -

tab”.

Transaktioner i fremmed valuta omregnes til transak-

tionsdagens kurs. Værdipapirbeholdninger, likvide

midler og tilgodehavender i fremmed valuta omregnes

til balancedagens kurs, opgjort som 16.00 GMT valu-

takursen. Forskellen mellem balancedagens kurs og

kursen på tidspunktet for værdipapirbeholdningens

anskaffelse eller tilgodehavendets opståen indregnes i

resultatopgørelsen under ”Kursgevinster og -tab”.

Nøgletal

Regnskabs- og nøgletal er opgjort i henhold til be-

kendtgørelse om finansielle rapporter for investerings-

foreninger og specialforeninger m.v. samt retningsli-

nier fra InvesteringsForeningsRådet. I årsrapporten

indgår følgende nøgletal:

Afkast i procent

Afkast i procent angiver det samlede afkast i den på-

gældende afdeling i året. Afkastet opgøres som æn-

dring i indre værdi fra primo til ultimo året med kor-

rektion for evt. udlodning til medlemmerne i året.

Indre værdi pr. andel

Indre værdi pr. andel beregnes som medlemmernes

formue divideret med antal cirkulerende andele ultimo

året.

Udlodning pr. andel

Foreslået udlodning i forhold til cirkulerende andele ul-

timo året.

Omkostningsprocent

Omkostningsprocenten beregnes som afdelingens ad-

ministrationsomkostninger for året divideret med gen-

nemsnitsformuen, hvor gennemsnitsformuen opgøres

som et simpelt gennemsnit af formuens værdi ved ud-

gangen af hver måned i året.

Sharpe ratio

Sharpe ratio er et udtryk for en afdelings afkast set i

forhold til den påtagede risiko. Nøgletallet beregnes

som det historiske afkast minus den risikofri rente di-

videret med standardafvigelsen på det månedlige af-

kast i perioden. Sharpe ratio opgøres alene, hvis afde-

lingens levetid er minimum 36 måneder og højst for

en 60-måneders periode.

Værdipapiromsætning

I værdipapiromsætningen indgår handel i forbindelse

med emissioner og indløsninger samt almindelig por-

teføljepleje.

Omsætningshastighed

Omsætningshastigheden opgøres som gennemsnittet

af de i regnskabsåret foretagne køb og salg af værdi-

papirer justeret for emissioner, indløsninger og udbe-

talte udlodninger, sat i forhold til den gennemsnitlige

formue. Den gennemsnitlige formue opgøres som et

simpelt gennemsnit af formuens værdi ved udgangen

af hver måned i regnskabsåret.

ÅOP

Årlige omkostninger i procent er et udtryk for sum-

men af administrationsomkostninger i procent, direkte

handelsomkostninger ved løbende drift i procent,

samt (maksimalt emissionstillæg i procent plus maksi-

malt indløsningsfradrag i procent) delt med 7, idet 7

år anses som investors gennemsnitlige investerings-

horisont.
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Fællesnoter

Oversigt over udlodningens skattemæssige fordeling

Udlodning År Udlodning Frie  midler Selskaber

i kr. pr. stk. Aktie
indkomst

Kapital
indkomst

Skattefri
indkomst

Selskabs
indkomst

Udbytte
indkomst

Dansle Small Cap Aktier 2007 57,50 57,27 0,23 0,00 43,56 13,94

Dansle Small Cap Aktier 2008 44,75 44,28 0,47 0,00 42,02 2,73

Dansle Small Cap Aktier 2009 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

Dansle Small Cap Aktier 2010 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

Dansle Small Cap Aktier 2011 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

Europæiske Ejendomsaktier 2007 17,00 16,88 0,12 0,00 13,84 3,16

Europæiske Ejendomsaktier  2008 4,00 3,76 0,24 0,00 0,24 3,76

Europæiske Ejendomsaktier  2009 3,25 3,09 0,16 0,00 0,16 3,09

Europæiske Ejendomsaktier  2010 2,25 2,25 0,00 0,00 2,25 0,00

Europæiske Ejendomsaktier 2011 3,75 3,75 0,00 0,00 3,75 0,00

Fokus Danske Aktier 2011 1,00 1,00 0,00 0,00 1,00 0,00
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Hoved- og nøgletalsoversigt 2010 2009 2008 2007 2006

Årets afkast i procent

Danske Small Cap aktier 39,39 45,34 -53,55 -3,54 43,19

Europæiske Ejendomsaktier 8,68 40,39 -50,10 -29,96 45,79

Fokus Danske Aktier 1) 9,38 - - - -

Indre værdi pr. andel

Danske Small Cap aktier 145,80 104,60 71,97 203,03 477,00

Europæiske Ejendomsaktier 97,01 91,46 68,98 142,28 219,90

Fokus Danske Aktier 1) 109,38 - - - -

Udlodning pr. andel (i kr.)

Danske Small Cap aktier 0,00 0,00 0,00 44,75 57,50

Europæiske Ejendomsaktier 3,75 2,25 3,25 4,00 17,00

Fokus Danske Aktier 1) 1,00 - - - -

Omkostningsprocent

Danske Small Cap aktier 2,18 2,36 2,53 1,85 2,00

Europæiske Ejendomsaktier 2,17 1,91 2,32 1,56 1,59

Fokus Danske Aktier 1) 1,08 - - - -

Sharpe ratio

Danske Small Cap aktier 0,08 0,12 0,15 2,04 2,02

Europæiske Ejendomsaktier -0,32 -0,21 -0,32 0,74 -

Fokus Danske Aktier 1) - - - - -

Årets nettoresultat (i 1.000  kr.)

Danske Small Cap aktier 38.014 32.028 -117.502 -8.583 99.993

Europæiske Ejendomsaktier 3.887 28.117 -93.341 -135.703 102.396

Fokus Danske Aktier 1) 4.036 - - - -

Medlemmernes formue ultimo (i 1.000 kr.)

Danske Small Cap aktier 147.663 93.025 94.874 269.277 330.883

Europæiske Ejendomsaktier 47.395 70.999 77.093 229.434 382.849

Fokus Danske Aktier 1) 44.215 - - - -

Andele ultimo (i 1.000 stk.)

Danske Small Cap aktier 1.012 889 1.318 1.326 694

Europæiske Ejendomsaktier 489 777 1.118 1.612 1.741

Fokus Danske Aktier 1) 404 - - - -

Værdipapiromsætning (i 1.000 kr.)

Danske Small Cap aktier 171.339 152.799 253.348 440.085 229.211

- Kursværdi af køb 90.932 63.368 95.847 191.003 113.133

- Kursværdi af salg 80.407 89.431 157.501 249.082 116.078

Europæiske Ejendomsaktier 109.171 60.883 112.157 527.742 313.571

- Kursværdi af køb 44.141 16.437 34.982 265.397 196.359

- Kursværdi af salg 65.030 44.446 77.175 262.345 117.212

Fokus Danske Aktier 1) 54.742 - - - -

- Kursværdi af køb 47.069 - - - -

- Kursværdi af salg 7.673 - - - -

Omsætningshastighed

Danske Small Cap aktier 0,54 0,59 0,43 0,40 0,27

Europæiske Ejendomsaktier 0,64 0,09 1,49 0,29 0,36

Fokus Danske Aktier 1) 0,03 - - - -
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2010 2009 2008 2007 2006

ÅOP

Danske Small Cap aktier 2,82 2,96 2,99 2,29 -

Europæiske Ejendomsaktier 3,16 2,46 2,82 2,29 -

Fokus Danske Aktier 1) 2,65 - - - -

1) Afdelingen har været aktiv fra 7. september 2010.
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