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fåîÉëíÉêáåÖëÑçêÉåáåÖÉå=pb_áåîÉëí=√=e~äî™êëê~ééçêí=éêK=PMK=àìåá=OMMU= O=

Foreningsoplysninger 
=
Navn og hjemsted 
fåîÉëíÉêáåÖëÑçêÉåáåÖÉå=pb_áåîÉëí=
i~åÇÉã‹êâÉí=NM=
NNNV=h›ÄÉåÜ~îå=h=
`so=åêK=ON=MM=QV=TV=
oÉÖK=åêK=cq=NNKNMT=
eàÉãëíÉÇëâçããìåÉW=h›ÄÉåÜ~îå=
=
Bestyrelse 
eÉåêáâ=tÉëíÉêÖ~~êÇI=Ñçêã~åÇ=
gÉåë=cêÉÇÉêáâ=gÉåëÉåI=å‹ëíÑçêã~åÇ=
cê~åâ=rÜêÉåÜçäí=
mêÉÄÉå=hÉáä=
oçäÑ=kçêëíê~åÇ=
=
 

Forvaltningsselskab 
fåîÉëíÉêáåÖëÑçêî~äíåáåÖëëÉäëâ~ÄÉí=pb_áåîÉëí=^Lp=
i~åÇÉã‹êâÉí=NM=
NNNV=h›ÄÉåÜ~îå=h=
qÉäÉÑçåW=TM=NP=NP=OS=
`so=åêK=OM=US=OO=PU=
oÉÖK=åêK=cq=NTKNMT=
=
aáêÉâíáçåW=káÉäë=g›êÖÉå=i~êëÉå=
=
Depotselskab 
pâ~åÇáå~îáëâ~=båëâáäÇ~=_~åâÉå=^Lp=
EÜÉêÉÑíÉê=ÑçêâçêíÉí=pb_=^LpF=
i~åÇÉã‹êâÉí=NM=
NNNV=h›ÄÉåÜ~îå=h=
`so=åêK=SR=NR=VN=NT=

Investeringsrådgiver 
pâ~åÇáå~îáëâ~=båëâáäÇ~=_~åâÉå=^Lp=
i~åÇÉã‹êâÉí=NM=
NNNV=h›ÄÉåÜ~îå=h=
=
Revision 
pí~íë~ìíçêáëÉêÉí=êÉîáëçê=gçÜå=i~ÇÉâ~êä=
aÉäçáííÉ=pí~íë~ìíçêáëÉêÉí=oÉîáëáçåë~âíáÉëÉäëâ~Ä=
tÉáÇÉâ~ãéëÖ~ÇÉ=S=
OPMM=h›ÄÉåÜ~îå=p=
=
=
=
=

=



fåîÉëíÉêáåÖëÑçêÉåáåÖÉå=pb_áåîÉëí=√=e~äî™êëê~ééçêí=éêK=PMK=àìåá=OMMU= P=

Ledelsesberetning 
=
Formueudviklingen 
cçêÉåáåÖÉåë=ë~ãäÉÇÉ=ÑçêãìÉ=Éê=á=Ñ›êëíÉ=Ü~äî™ê=OMMU=
Ñ~äÇÉí=ãÉÇ=RQV=ãáçK=âêK=Ñê~=PKSUU=ãáçK=âêK=íáä=PKNPV=
ãáçK=âêK=dÉååÉã=åÉííçÉãáëëáçå=Éê=cçêÉåáåÖÉå=íáäJ
Ñ›êí=OMN=ãáçK=âêK=á=åóÉ=ãáÇäÉêK=jÉå=~ÑÇÉäáåÖÉêåÉë=
êÉëìäí~íÉê=á=Ñ›êëíÉ=Ü~äî™ê=Ü~ê=ë~ãäÉí=ÄáÇê~ÖÉí=ãÉÇ=
Éí=í~Ä=é™=QRP=ãáçK=âêK=båÇÉäáÖ=Éê=ÇÉê=á=Ñçê™êÉí=ìÇÄÉJ
í~äí=ORO=ãáçK=âêK=á=ìÇÄóííÉê=Ñçê=OMMTI=ÜÉê~Ñ=ÜçîÉÇJ
é~êíÉåI=NTP=ãáçK=âêKI=Ñê~=~ÑÇÉäáåÖ=T=a~åëâÉ=^âíáÉêK=
=
Resultat og afkast i første halvår 
cçêÉåáåÖÉåë=ë~ãäÉÇÉ=êÉëìäí~í=Ñçê=Ñ›êëíÉ=Ü~äî™ê=OMMU=
ÄäÉî=Éí=í~Ä=é™=QRP=ãáçK=âêK=ãçÇ=Éå=ÖÉîáåëí=é™=OTT=
ãáçK=âêK=á=Ñ›êëíÉ=Ü~äî™ê=OMMTK=aÉå=åóÉ=~ÑÇÉäáåÖ=éÉåJ
ÖÉã~êâÉÇ=Ü~îÇÉ=Éí=éçëáíáîí=êÉëìäí~í=é™=NIR=ãáçK=âêK=
hçêíÉ=çÄäáÖ~íáçåÉê=áåÇíàÉåíÉ=O=íKâêK=^ääÉ=›îêáÖÉ=~ÑJ
ÇÉäáåÖÉê=Ñáâ=í~ÄK=lÄäáÖ~íáçåë~ÑÇÉäáåÖÉêåÉ=Ü~îÇÉ=
ë~ãäÉí=Éí=ãáåÇêÉ=í~Ä=é™=PIO=ãáçK=âêK=^âíáÉ~ÑÇÉäáåJ
ÖÉêåÉ=Ü~îÇÉ=ë~ãäÉí=Éí=ëíçêí=í~Ä=é™=QPOIP=ãáçK=âêKI=
ãÉåë=ÇÉ=íêÉ=áåîÉëíÉêáåÖëéäÉàÉ~ÑÇÉäáåÖÉê=Ö~î=í~Ä=é™=
á=~äí=NUIT=ãáçK=âêK=
=
aÉí=ë~ãäÉÇÉ=í~Ä=~ÑëéÉàäÉê=ÇÉå=åÉÖ~íáîÉ=ìÇîáâäáåÖ=
é™=Ä™ÇÉ=çÄäáÖ~íáçåëJ=çÖ=~âíáÉã~êâÉÇÉêåÉ=á=Ñ›êëíÉ=
Ü~äî™ê=OMMUK=rÇîáâäáåÖÉå=Éê=ÄÉëâêÉîÉí=âçêí=åÉÇÉå=
Ñçê=ãÉÇ=âçããÉåí~êÉê=íáäI=ÜîçêÇ~å=~ÑÇÉäáåÖÉêåÉ=
Ü~ê=âä~êÉí=ëáÖ=ÑçêÜçäÇëã‹ëëáÖí=íáä=ã~êâÉÇÉíK=
=
^Ñâ~ëíÉí=á=éÅíK=~Ñ=ÑçêãìÉå=Ñçê=ÇÉ=ÉåâÉäíÉ=~ÑÇÉäáåÖÉê=
ÑêÉãÖ™ê=~í=í~ÄÉä=é™=ëáÇÉ=T=ìåÇÉê=å›ÖäÉí~ääÉåÉK=
=
=
=

Den finansielle og økonomiske udvikling gene-
relt 
cáå~åëã~êâÉÇÉêåÉ=î~ê=á=Ñ›êëíÉ=Ü~äî™ê=OMMU=éê‹ÖÉí=
~Ñ=ÇÉå=áåíÉêå~íáçå~äÉ=âêáëÉ=á=ÇÉå=Ñáå~åëáÉääÉ=ëÉâíçêK=
hêáëÉåI=ëçã=Ü~ê=ìÇëéêáåÖ=á=~ãÉêáâ~åëâÉ=éÉåÖÉJ=çÖ=
âêÉÇáíáåëíáíìííÉêë=í~Ä=é™=ìÇä™å=íáä=ÄçäáÖÉêI=Ü~ê=
ëéêÉÇí=ëáÖ=íáä=bìêçé~=îá~=Éå=ëî‹ââÉí=rpa=çÖ=í~Ä=é™=
î‹êÇáé~éáêÉêK=hêáëÉå=Ü~ê=ÇÉëìÇÉå=ãÉÇÑ›êí=Ü›àÉêÉ=
ä™åÉêÉåíÉê=á=âêÉÇáíáåëíáíìííÉêåÉK=
=
píçêÉ=ëíáÖåáåÖÉê=á=çäáÉJ=çÖ=Ñ›ÇÉî~êÉéêáëÉêåÉ=çÖ=Ü›J
àÉêÉ=ä™åÉêÉåíÉê=Ü~ê=ÄêÉãëÉí=ÇÉå=›âçåçãáëâÉ=~âíáîáJ
íÉíK=cäÉêÉ=ä~åÇÉ=Éê=ë™äÉÇÉë=é™=îÉà=áåÇ=á=Éå=éÉêáçÇÉ=
ãÉÇ=åÉÖ~íáî=î‹âëíK=rp^I=bìêçé~=çÖ=g~é~å=ëÉê=ìÇ=
íáä=~í=ÄäáîÉ=Ü™êÇÉëí=ê~ãí=~Ñ=~Ñã~íåáåÖÉåI=ãÉåë=ÑäÉêÉ=
ìÇîáâäáåÖëä~åÇÉ=ÜÉêáÄä~åÇí=háå~=Ñçêíë‹ííÉê=ãÉÇ=
Ü›à=î‹âëíK=jÉÇ=ëí~ÖåÉêÉåÇÉ=îÉëíäáÖÉ=›âçåçãáÉê=Éê=
ÇÉí=ÇçÖ=ãÉÖÉí=íîáîäëçãíI=çã=ÇÉå=Ü›àÉ=î‹âëí=á=ìÇJ
îáâäáåÖëä~åÇÉåÉë=›âçåçãá=â~å=Ñçêíë‹ííÉ=á=OMMVK=
=
^äí=á=~äí=î~ê=Ñ›êëíÉ=Ü~äî™ê=éê‹ÖÉí=~Ñ=éÉëëáãáëãÉ=çÖ=
åÉÇàìëíÉêáåÖÉê=~Ñ=ÑçêîÉåíåáåÖÉê=íáä=ÇÉå=›âçåçãáëâÉ=
î‹âëí=á=OMMU=çÖ=OMMVK==
=
Danske obligationer 
qêçÇë=~Ñã~íåáåÖÉå=á=Ç~åëâ=›âçåçãá=á=Ñ›êëíÉ=Ü~äî™ê==
ëíÉÖ=êÉåíÉêåÉ=á=OK=âî~êí~ä=OMMU=ÉÑíÉê=Éí=ãáåÇêÉ=Ñ~äÇ=á=
NK=âî~êí~äK=m™=ÇÉí=Ç~åëâÉ=~êÄÉàÇëã~êâÉÇ=Éê=~êÄÉàÇëJ
ä›ëÜÉÇÉå=Ñ~äÇÉí=íáä=Éí=êÉâçêÇä~îí=åáîÉ~ìK=oÉåíÉëíáÖJ
åáåÖÉêåÉ=â~å=ÇÉêÑçê=î‹êÉ=Ö~îåäáÖ=Ñçê=~Ñâ›äáåÖÉå=~Ñ=
Ç~åëâ=›âçåçãáK=k~íáçå~äÄ~åâÉå=ë~ííÉ=ÇÉå=PK=àìäá=
êÉåíÉå=çé=ãÉÇ=MIOR=B=á=â›äî~åÇÉí=é™=Éå=íáäëî~êÉåÇÉ=
ÑçêÜ›àÉäëÉ=Üçë=ÇÉå=Éìêçé‹áëâÉ=ÅÉåíê~äÄ~åâK=
=

aÉå=ä~åÖÉ=NMJ™êáÖÉ=êÉåíÉ=é™=ëí~íëçÄäáÖ~íáçåÉê=ëíÉÖ=á=
éÉêáçÇÉå=ãÉÇ=Éí=Ü~äîí=éêçÅÉåíéçáåíI=êÉåíÉå=é™=êÉJ
~äâêÉÇáíçÄäáÖ~íáçåÉê=ëíÉÖ=äáÇí=ãÉêÉK=hìêëÑ~äÇÉåÇÉ=
ÄÉí›ÇI=~í=Ä™ÇÉ=~ÑÇÉäáåÖÉå=ãÉÇ=ãÉääÉãä~åÖÉ=çÄäáJ
Ö~íáçåÉê=çÖ=~ÑÇÉäáåÖÉå=ãÉÇ=ä~åÖÉ=çÄäáÖ~íáçåÉê=
Ü~îÇÉ=åÉÖ~íáîÉ=~Ñâ~ëí=ãÉÇ=ÜÉåÜçäÇëîáë=MIQO=éÅíK=
çÖ=NIRO=éÅíK=á=Ñ›êëíÉ=Ü~äî™êK=qáä=ë~ããÉåäáÖåáåÖ=î~ê=
~Ñâ~ëíÉí=JMINM=éÅíK=é™=ëí~íëçÄäáÖ~íáçåÉê=ãÉÇ=ãÉäJ
äÉãä~åÖ=î~êáÖÜÉÇ=EfåÇÉâë=bcc^p=PJRFK=
=
Danske aktier 
a~åëâ=›âçåçãá=îçâëÉÇÉ=áââÉ=á=Ñ›êëíÉ=Ü~äî™ê=OMMU=
áÑ›äÖÉ=ÇÉ=ÑçêÉä›ÄáÖÉ=çéÖ›êÉäëÉêK=aÉííÉ=ëâóäÇÉë=áë‹ê=
â~é~ÅáíÉíëéêçÄäÉãÉêI=ëçã=Ñ›äÖÉ=~Ñ=ã~åÖäÉå=é™=~êJ
ÄÉàÇëâê~ÑíK=aÉå=çÑÑáÅáÉääÉ=äÉÇáÖÜÉÇ=Éê=é™=Å~K=SMKMMM=
ÑìäÇíáÇëêÉÖáëíêÉêÉÇÉK=a~åëâÉ=îáêâëçãÜÉÇÉê=ã‹êJ
âÉÇÉ=ÇÉëìÇÉå=ÇÉå=ëîáÖíÉåÇÉ=ÉÑíÉêëé›êÖëÉä=é™=ÇÉ=
áåíÉêå~íáçå~äÉ=ã~êâÉÇÉêK=aÉå=Ñáå~åëáÉääÉ=ëÉâíçê=
ã™ííÉ=çÖë™=åçíÉêÉ=í~Ä=ëçã=Ñ›äÖÉ=~Ñ=ÇÉå=áåíÉêå~íáçJ
å~äÉ=âêÉÇáíâêáëÉ=çÖ=ÄÉÖóåÇÉåÇÉ=í~Ä=á=ÇÉå=áåÇÉåJ
ä~åÇëâÉ=ÄçäáÖëÉâíçêK=
=
hìêëÑ~äÇÉí=é™=ÇÉí=Ç~åëâÉ=~âíáÉã~êâÉÇ=á=Ñ›êëíÉ=
Ü~äî™ê=î~ê=ã~êâ~åíÉI=ãÉå=ãáåÇêÉ=ÉåÇ=Ñçê=ÇÉí=ÉìJ
êçé‹áëâÉ=~âíáÉã~êâÉÇ=ëçã=ÜÉäÜÉÇK=j~êâÉÇëáåÇÉâJ
ëÉí=Elju`OM=Å~ééÉÇF=Ñ~äÇí=ë™äÉÇÉë=ãÉÇ=ÖçÇí=NO=
éÅíKI=Üîçê=~ÑÇÉäáåÖÉå=ãÉÇ=Ç~åëâÉ=~âíáÉê=í~ÄíÉ=âå~é=
NO=éÅíK==
=
=
=
=
=
=
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Europæiske aktier 
aÉå=ëí‹êâÉ=ÉìêçI=ê™î~êÉáåÑä~íáçåÉå=çÖ=âêÉÇáíâêáëÉå=
Ü~ê=ÉÑÑÉâíáîí=ÄêÉãëÉí=î‹âëíÉå=á=bìêçé~K=^âíáÉã~êJ
âÉÇÉêåÉ=Ü~ê=ÇÉêÑçê=Ü~Ñí=ÇÉå=î‹êëíÉ=âìêëìÇîáâäáåÖ=
ëáÇÉå=OMMOK=^âíáÉáåÇÉâëÉí=jp`f=bìêçé~=Ñ~äÇí=ÉâJ
ëÉãéÉäîáë=ãÉÇ=NUIQ=éÅíK=á=Ñ›êëíÉ=Ü~äî™êK=^ÑÇÉäáåÖ=N=
Ó=bìêçé~=e›àí=rÇÄóííÉ=í~ÄíÉ=íáä=ë~ããÉåäáÖåáåÖ=
NSIP=éÅíK=ãÉåë=bìêçé~=píçÅâéáÅâáåÖ=í~ÄíÉ=ONIQ=éÅíK==
=
^ÑÇÉäáåÖ=cçâìë=EíáÇäáÖÉêÉ=s‹âëí=qÉã~ÉêF=áåîÉëíÉJ
êÉê=çÖë™=Ñçêíêáåëîáë=á=Éìêçé‹áëâÉ=~âíáÉêK=^ÑÇÉäáåÖ=
cçâìë=ã™ííÉ=ÉÑíÉê=Éå=ä~åÖ=éÉêáçÇÉ=ãÉÇ=ãÉÖÉí=Ü›àÉ=
~Ñâ~ëí=ÖáîÉ=ÉÑíÉê=Ñçê=ã~êâÉÇëâê‹ÑíÉêåÉ=çÖ=í~ÄíÉ=
NRIM=éÅíK=á=Ñ›êëíÉ=Ü~äî™êK=
=
Investeringsplejeafdelinger 
aÉ=íêÉ=~ÑÇÉäáåÖÉê=ìåÇÉê=å~îåÉí=áåîÉëíÉêáåÖëéäÉàÉ=
áåîÉëíÉêÉê=á=Ä™ÇÉ=~âíáÉê=çÖ=çÄäáÖ~íáçåÉê=ÖäçÄ~äíK=
kçÖÉí=ìë‹Çî~åäáÖí=Ü~ê=ÄÉÖÖÉ=~âíáîâä~ëëÉê=ÖáîÉí=
åÉÖ~íáîí=~Ñâ~ëí=á=ä~åÖí=ÇÉ=ÑäÉëíÉ=ä~åÇÉI=ÜîçêÑçê=~ääÉ=
íêÉ=~ÑÇÉäáåÖÉê=ã™ííÉ=âçåëí~íÉêÉ=í~ÄK=q~ÄÉí=ÄäÉî=
ãáåÇëí=á=~ÑÇÉäáåÖ=fåîÉëíÉêáåÖëéäÉàÉ=hçêíI=ëçã=ãÉÇ=
Éå=~åÇÉä=é™=UM=éÅíK=Ü~ê=ÑäÉëí=çÄäáÖ~íáçåÉê=á=ÄÉÜçäÇJ
åáåÖÉåK=fåîÉëíÉêáåÖëéäÉàÉ=i~åÖ=Ü~ê=âìå=éä~ÅÉêÉí=Å~K=
QM=éÅíK=á=çÄäáÖ~íáçåÉêI=ãÉÇÉåë=êÉëíÉå=Å~K=SM=éÅíK=~Ñ=
ãáÇäÉêåÉ=Éê=éä~ÅÉêÉí=á=~âíáÉêK=aÉååÉ=~ÑÇÉäáåÖ=Ñáâ=Éí=
í~Ä=é™=UIO=éÅíK=
=
Markedsforventninger 
cçêîÉåíåáåÖÉêåÉ=íáä=ÇÉå=›âçåçãáëâÉ=ìÇîáâäáåÖ=á=
OMMU=çÖ=á=OMMV=Éê=Öê~Çîáë=ÄäÉîÉí=ë‹åâÉí=ÖÉååÉã=ÇÉ=
Ñ›êëíÉ=T=ã™åÉÇÉê=~Ñ=OMMUK=^Ñã~íåáåÖÉå=á=rp^=Ü~ê=
ëéêÉÇí=ëáÖ=íáä=bìêçé~=çÖ=g~é~å=çÖ=ÑçêîÉåíÉë=åì=çÖë™=
~í=ê~ããÉ=ìÇîáâäáåÖëä~åÇÉåÉ=á=ä›ÄÉí=~Ñ=ÇÉí=å‹ëíÉ=
Ü~äîÉ=™êK=aÉå=ÖäçÄ~äÉ=~Ñã~íåáåÖ=â~å=ÇÉêÑçê=ÄäáîÉ=
âê~ÑíáÖ=ÇÉååÉ=Ö~åÖI=Üîáë=áââÉ=ÇÉê=Éê=çãëí‹åÇáÖÜÉJ
ÇÉêI=ëçã=áÖÉå=ëíáãìäÉêÉê=ÇÉå=ÖäçÄ~äÉ=ÉÑíÉêëé›êÖëÉäK==

=
j~åÖÉ=Ñ~âíçêÉê=ëâ~ä=Ñ~äÇÉ=é™=éä~ÇëI=Ñ›ê=Éí=åóí=çéJ
ëîáåÖ=í~ÖÉê=Ñ~êíK=cKÉâëK=ëâ~ä=ÉåÉêÖáJ=çÖ=Ñ›ÇÉî~êÉJ
éêçÇìâíáçåÉå=›ÖÉëI=ë™äÉÇÉë=~í=ÇÉå=ëíáÖÉåÇÉ=ÉÑíÉêJ
ëé›êÖëÉä=â~å=áã›ÇÉâçããÉë=ìÇÉå=éêáëëíáÖåáåÖÉê=
çÖ=áåÑä~íáçåK=aÉêìÇçîÉê=ëâ~ä=Ä~ä~åÅÉå=ãÉääÉã=áåÇJ
âçãëí=çÖ=ÑçêÄêìÖ=ÖÉåëâ~ÄÉë=á=Éå=ê‹ââÉ=ä~åÇÉK=
lîÉêÑçêÄêìÖÉí=á=rp^=ëâ~ä=ÉâëÉãéÉäîáë=î‹âI=ë™äÉJ
ÇÉë=~í=rp^=áââÉ=ä‹åÖÉêÉ=ëâ~ä=ä™åÉ=á=ìÇä~åÇÉíK=lãJ
îÉåÇí=ëâ~ä=ìÇîáâäáåÖëä~åÇÉåÉ=Eä‹ë=háå~F=ëíóêâÉ=
ÑçêÄêìÖÉí=çÖ=Ç‹ãéÉ=çéëé~êáåÖÉåK=
=
båÉêÖáéêáëÉêåÉ=Éê=~ääÉêÉÇÉ=Ñ~äÇÉí=é‹åí=ÇÉ=ëÉåÉëíÉ=
ìÖÉê=çÖ=~åÇêÉ=ê™î~êÉéêáëÉê=Éê=çÖë™=Ñ~äÇÉí=ÖÉååÉã=
Ñ›êëíÉÜ~äî™êK=_çäáÖéêáëÉêåÉ=ÄäáîÉê=çÖë™=íáäé~ëëÉí=á=
ã~åÖÉ=ä~åÇÉI=ÄäK~K=ÑçêÇá=~êÄÉàÇëä›ëÜÉÇÉå=ëíáÖÉêK=
cçêîÉåíåáåÖÉêåÉ=çã=Ñ~äÇÉåÇÉ=áåÑä~íáçå=ã™=é™=ÇÉå=
Ä~ÖÖêìåÇ=ÄäáîÉ=ëíóêâÉí=çÖ=Ñ™=âìêëÉêåÉ=é™=çÄäáÖ~íáJ
çåÉê=íáä=~í=ëíáÖÉK==
=
aÉ=ã~åÖÉ=Òë~ÖÉêÒ=á=ÇÉå=Ñáå~åëáÉääÉ=ëÉâíçê=Ü~ê=ëâ~Äí=
ëíçê=ìëáââÉêÜÉÇ=çÖ=ãáëíáääáÇ=Ää~åÇí=~âíáÉáåîÉëíçJ
êÉêåÉK=c~äÇÉåÇÉ=ã~êâÉÇëêÉåíÉê=îáä=ÑçêãÉåíäáÖ=
Öê~Çîáë=äÉííÉ=é™=ëíÉãåáåÖÉåK=jÉå=ÑçêãÉåíäáÖ=îáä=
ÇÉê=î‹êÉ=ëíçê=íáäÄ~ÖÉÜçäÇÉåÜÉÇ=ãÉÇ=~í=›ÖÉ=êáëáÅá=á=
éçêíÉÑ›äàÉêåÉK=_~åâÉêåÉë=çÖ=îáêâëçãÜÉÇÉêåÉë=ÉÖåÉ=
ÑçêîÉåíåáåÖÉê=íáä=ÑêÉãíáÇÉå=îáä=ÄäáîÉ=ãÉÖÉí=~ÑÖ›J
êÉåÇÉ=Ñçê=âìêëÇ~ååÉäëÉåK=cçêÉä›ÄáÖ=Éê=íÉåÇÉåëÉå=
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Fem års nøgletal 
 
Halvårets nettoresultat pr. 30. juni (tkr.)  Medlemmernes formue pr. 30. juni (tkr.) 
Afdeling 2008 2007 2006 2005 2004  Afdeling 2008 2007 2006 2005 2004 
Danske Aktier -195.515 196.849 143.638 229.779 35.424  Danske Aktier 1.299.000 2.203.027 1.393.498 1.064.838 306.875 
Danske Aktier Akkum. 1) -3.392 2.436 - - -  Danske Aktier Akkum. 1) 26.333 35.809 - - - 
Nordiske Aktier 1) -1.370 - - - -  Nordiske Aktier 1) 16.887 - - - - 
Europa Højt Udbytte -86.650 31.925 659 7.199 3.229  Europa Højt Udbytte 446.676 542.552 76.139 48.432 65.163 
Europa Stockpicking -127.626 25.850 20.033 43.347 6.752  Europa Stockpicking 408.132 509.645 494.872 303.235 102.085 
Fokus -17.768 14.528 6.178 10.997 6.452  Fokus 108.772 103.509 100.131 75.232 83.987 
Pengemarked 1) 1.487 - - - -  Pengemarked 1) 172.743 - - - - 
Korte Obligationer 2 249 -136 971 446  Korte Obligationer 17.957 34.586 38.755 46.505 33.226 
Mellemlange Obligationer -937 643 -10.558 11.595 3.467  Mellemlange Obligationer 169.626 142.894 455.854 298.284 244.199 
Lange Obligationer 1) -2.249 -3.068 - - -  Lange Obligationer 1) 150.224 154.837 - - - 
Investeringspleje Kort -5.559 1.926 -3.254 9.999 4.462  Investeringspleje Kort 147.895 163.834 161.110 139.800 114.887 
Investeringspleje Mellem -7.247 3.438 -1.499 5.098 2.177  Investeringspleje Mellem 105.260 115.437 93.225 65.715 53.734 
Investeringspleje Lang -5.855 2.150 -627 2.931 1.033  Investeringspleje Lang 69.026 62.923 44.008 31.670 29.370 
Nettoresultat i alt -452.679 283.062 154.434 321.916 63.442  Formue i alt 3.138.531 4.069.053 2.857.592 2.073.711 1.033.526 
       

Halvårets afkast pr. 30. juni (procent)  Cirkulerende andele pr. 30. juni (tkr.) 
Afdeling 2008 2007 2006 2005 2004  Afdeling 2008 2007 2006 2005 2004 
Danske Aktier -11,83 10,25 11,20 30,98 16,41  Danske Aktier 818.694 920.017 664.667 536.657 224.576 
Danske Aktier Akkum. 1) -11,84 10,06 - - -  Danske Aktier Akkum. 1) 27.906 31.890 - - - 
Nordiske Aktier 1) - - - - -  Nordiske Aktier 1) 18.200 - - - - 
Europa Højt Udbytte -16,30 8,99 1,67 13,75 5,00  Europa Højt Udbytte 409.929 379.942 64.514 47.614 73.602 
Europa Stockpicking -21,36 5,01 1,50 18,78 7,19  Europa Stockpicking 506.487 373.446 438.638 317.259 127.700 
Fokus -15,05 15,31 7,43 16,27 7,43  Fokus 157.208 120.538 159.899 158.847 208.594 
Pengemarked 1) 2,08   Pengemarked 1) 168.991 - - - - 
Korte Obligationer 0,04 0,68 -0,28 2,24 1,27  Korte Obligationer 19.510 37.180 41.050 47.150 33.410 
Mellemlange Obligationer -0,42 -0,35 -2,46 4,23 1,44  Mellemlange Obligationer 189.694 156.257 489.451 299.284 255.035 
Lange Obligationer 1) -1,52 -1,90 - - -  Lange Obligationer 1) 157.031 157.097 - - - 
Investeringspleje Kort -3,60 1,13 -1,86 7,76 4,34  Investeringspleje Kort 147.880 156.430 164.500 149.600 135.200 
Investeringspleje Mellem -6,42 3,13 -1,26 8,49 4,77  Investeringspleje Mellem 106.730 106.280 95.500 72.600 65.400 
Investeringspleje Lang -8,19 3,78 -1,03 10,44 6,03  Investeringspleje Lang 76.006 60.456 47.446 37.670 29.370 
 
1) Afdelingerne Danske Aktier Akkumulerende, Nordiske Aktier, Pengemarked og Lange Obligationer var ikke oprettet i sammenligningsperioderne.
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Fem års nøgletal 
 
Indre værdi pr. 30. juni (kr.)  Pr. 30. juni 2008 Standardafvigelse (pct.) Sharpe ratio 
Afdeling 2008 2007 2006 2005 2004  Afdeling Afdelingen Benchmark Afdelingen Benchmark 
Danske Aktier 158,67 239,45 209,65 198,42 136,65  Danske Aktier 4,45 4,13 1,42 1,26 
Danske Aktier Akkum. 1) 94,36 112,29 - - -  Danske Aktier Akkum. 2) - - - - 
Nordiske Aktier 1) 92,79 - - - -  Nordiske Aktier 2) - - - - 
Europa Højt Udbytte 108,96 142,80 118,02 101,62 88,53  Europa Højt Udbytte 3,25 3,40 0,60 0,62 
Europa Stockpicking 80,58 136,47 112,82 95,50 79,94  Europa Stockpicking 3,89 3,40 0,49 0,62 
Fokus 69,19 85,87 62,62 47,33 40,26  Fokus 4,58 3,07 0,93 0,63 
Pengemarked 1) 102,22 - - - -  Pengemarked 2) - - - - 
Korte Obligationer 92,04 93,02 94,41 98,63 99,45  Korte Obligationer 0,37 0,36 -0,85 -0,54 
Mellemlange Obligation. 89,42 91,45 93,14 99,51 95,75  Mellemlange Obligationer 0,73 0,76 -0,14 -0,09 
Lange Obligationer 1) 95,66 98,56 - - -  Lange Obligationer 2) - - - - 
Investeringspleje Kort 100,01 104,73 97,94 93,39 84,98  Investeringspleje Kort 1,29 1,07 0,51 0,74 
Investeringspleje Mellem 98,62 108,62 97,62 90,44 82,16  Investeringspleje Mellem 1,80 1,57 0,51 0,82 
Investeringspleje Lang 90,82 104,08 92,75 84,28 75,70  Investeringspleje Lang 2,20 1,95 0,48 0,55 
     
Omkostningsprocent, 1. halvår (procent)  Årlige Omkostninger i Procent 
Afdeling 2008 2007 2006 2005 2004  Afdeling ÅOP

2) Standardafvigelse og Sharpe ratio er opgjort over 60 
mdr. eller så længe data foreligger, dog min. for 36 mdr. 

Danske Aktier 0,74 0,75 0,71 0,74 0,79  Danske Aktier 2,10  
Danske Aktier Akkum. 1) 0,79 0,71 - - -  Danske Aktier Akkum. 2,33  
Nordiske Aktier 1) 0,33 - - - -  Nordiske Aktier (est.) 2,50  
Europa Højt Udbytte 0,74 0,71 0,73 0,75 0,80  Europa Højt Udbytte 2,13  
Europa Stockpicking 0,80 0,82 0,74 0,84 0,90  Europa Stockpicking 2,47  
Fokus 0,87 0,91 0,86 0,92 0,95  Fokus 2,69  
Pengemarked 1) 0,10 - - - -  Pengemarked (est.) 0,25  
Korte Obligationer 0,32 0,31 0,30 0,29 0,31  Korte Obligationer 0,68  
Mellemlange Obligation. 0,19 0,22 0,18 0,19 0,20  Mellemlange Obligationer 0,78  
Lange Obligationer 1) 0,19 0,19 - - -  Lange Obligationer 0,57  
Investeringspleje Kort 0,49 0,50 0,65 0,67 0,69  Investeringspleje Kort 1,19  
Investeringspleje Mellem 0,44 0,45 0,72 0,74 0,76  Investeringspleje Mellem 0,99  
Investeringspleje Lang 0,39 0,45 0,80 0,82 0,89  Investeringspleje Lang 0,97  
 

1) Afdelingerne Danske Aktier Akkumulerende, Nordiske Aktier, Pengemarked og Lange Obligationer var ikke oprettet i sammenligningsperioderne. 
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Resultatopgørelse for 1. halvår og balance pr. 30. juni 2008 
 
Afdelinger (tkr.) Danske Aktier Danske Aktier Akkum. Nordiske Aktier 1) Europa Højt Udbytte Europa Stockpicking 
Resultatopgørelse, 1. halvår 2008 2007 2008 2007 2008 2007 2008 2007 2008 2007 
Renter og udbytter 23.737 26.990 456 392 73 - 19.225 16.335 12.764 10.606 
Kursgevinster og –tab -208.413 185.424 -3.579 2.305 -1.391 - -100.148 20.414 -135.606 20.267 
Administrationsomkostninger -10.263 -15.565 -204 -219 -42 - -3.565 -3.065 -3.829 -4.413 
Resultat af aktiver under afvikling 0 0 0 0 0 - 21 -27 12 38 
Resultat før skat -194.939 196.849 -3.327 2.478 -1.360 - -84.467 33.657 -126.659 26.498 
Skat -576 0 -65 -42 -10 - -2.183 -1.732 -967 -648 
Halvårets nettoresultat -195.515 196.849 -3.392 2.436 -1.370 - -86.650 31.925 -127.626 25.850 
   
Afdelinger (tkr.) Danske Aktier Danske Aktier Akkum. Nordiske Aktier 1) Europa Højt Udbytte Europa Stockpicking 
Balance  30.06.2008 31.12.2007 30.06.2008 31.12.2007 30.06.2008 31.12.2007 30.06.2008 31.12.2007 30.06.2008 31.12.2007 
Aktiver   
Likvide midler 41.343 48.604 165 1.194 565 - 23.458 8.199 15.556 37.082 
Kapitalandele 1.263.953 1.614.893 26.218 27.862 16.738 - 423.709 508.313 388.568 616.130 
Afledte finansielle instrumenter - - - - - - 0 0 188 353 
Andre aktiver 2.471 14.044 102 260 94 - 1.575 3.163 5.046 7.173 
Aktiver i alt 1.307.767 1.677.451 26.485 29.316 17.397 - 448.742 519.675 409.358 660.738 
Passiver   
Medlemmernes formue 1.299.000 1.672.313 26.333 29.229 16.887 - 446.676 519.655 408.132 652.838 
Afledte finansielle instrumenter - - - - - - 0 0 188 353 
Anden gæld 8.767 5.228 152 87 510 - 2.066 20 1.038 7.547 
Passiver i alt 1.307.767 1.677.451 26.485 29.316 17.397 - 448.742 519.675 409.358 660.738 
 
1) Afdelingen Nordiske Aktier var ikke oprettet i sammenligningsperioden.=
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Resultatopgørelse for 1. halvår og balance pr. 30. juni 2008 
 
Afdelinger (tkr.) Fokus Pengemarked 1) Korte Obligationer Mellemlange Obligationer Lange Obligationer 
Resultatopgørelse, 1. halvår 2008 2007 2008 2007 2008 2007 2008 2007 2008 2007 
Renter og udbytter 1.631 697 1.582 - 768 717 4.275 4.826 3.784 3.863 
Kursgevinster og –tab -18.328 14.810 0 - -669 -357 -4.878 -3.788 -5.739 -6.617 
Administrationsomkostninger -906 -902 -95 - -97 -111 -334 -395 -294 -314 
Resultat af aktiver under afvikling 16 0 0 - 0 0 0 0 0 0 
Resultat før skat -17.587 14.605 1.487 - 2 249 -937 643 -2.249 -3.068 
Skat -181 -77 0 - 0 0 0 0 0 0 
Halvårets nettoresultat -17.768 14.528 1.487 - 2 249 -937 643 -2.249 -3.068 
 
Afdelinger (tkr.) Fokus Pengemarked Korte Obligationer Mellemlange Obligationer Lange Obligationer 
Balance  30.06.2008 31.12.2007 30.06.2008 31.12.2007 30.06.2008 31.12.2007 30.06.2008 31.12.2007 30.06.2008 31.12.2007 
Aktiver   
Likvide midler 7.344 9.327 149.017 23.031 361 315 619 2.661 9.284 2.575 
Obligationer 0 0 0 0 16.942 32.574 163.726 159.290 138.601 150.013 
Kapitalandele 103.299 96.105 0 0 395 334 1.071 907 0 0 
Andre aktiver 4.783 631 23.776 1 357 642 4.325 3.069 2.432 1.590 
Aktiver i alt 115.426 106.063 172.793 23.031 18.055 33.865 169.741 165.927 150.317 154.178 
Passiver   
Medlemmernes formue 108.772 106.043 172.743 23.031 17.957 33.845 169.626 165.062 150.224 154.158 
Anden gæld 6.654 20 50 0 98 20 115 865 93 20 
Passiver i alt 115.426 106.063 172.793 23.031 18.055 33.865 169.741 165.927 150.317 154.178 
 
1) Afdelingen Pengemarked var ikke oprettet i sammenligningsperioden.
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Resultatopgørelse for 1. halvår og balance pr. 30. juni 2008 
 
Afdelinger (tkr.) Investeringspleje Kort Investeringspleje Mellem Investeringspleje Lang  
Resultatopgørelse, 1. halvår 2008 2007 2008 2007 2008 2007
Renter og udbytter 2.496 4.016 1.280 2.184 738 1.074
Kursgevinster og –tab -7.303 -1.167 -8.029 1.880 -6.292 1.395
Administrationsomkostninger -752 -858 -487 -507 -293 -263
Resultat før skat -5.559 1.991 -7.236 3.557 -5.847 2.206
Skat 0 -65 -11 -119 -8 -56
Halvårets nettoresultat -5.559 1.926 -7.247 3.438 -5.855 2.150
 
Afdelinger (tkr.) Investeringspleje Kort Investeringspleje Mellem Investeringspleje Lang  
Balance  30.06.2008 31.12.2007 30.06.2008 31.12.2007 30.06.2008 31.12.2007
Aktiver 
Likvide midler 6.871 2.119 2.088 3.488 3.200 2.406
Obligationer 76.377 94.654 36.339 43.911 3.443 3.701
Kapitalandele 63.350 55.438 65.265 63.880 62.127 59.212
Afledte finansielle instrumenter 753 455 779 404 618 326
Andre aktiver 1.493 2.199 2.088 708 228 195
Aktiver i alt 148.844 154.865 106.559 112.391 69.616 65.840
Passiver 
Medlemmernes formue 147.895 154.406 105.260 112.009 69.026 65.588
Afledte finansielle instrumenter 523 439 593 362 422 232
Anden gæld 426 20 706 20 168 20
Passiver i alt 148.844 154.865 106.559 112.391 69.616 65.840
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Noter 
=
Note vedr. finansielle instrumenter (obligationer, kapitalandele og afledte finansielle instrumenter)=
Afdeling Danske Aktier Danske Aktier Akkumulerende 
Sektorfordeling (pct.) Børsnoterede Øvrige Børsnoterede Øvrige 
 30.06.2008 31.12.2007 30.06.2008 31.12.2007 30.06.2008 31.12.2007 30.06.2008 31.12.2007
Energi 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0
Materialer 0,25 0,5 0,00 0,0 0,26 0,4 0,00 0,0
Industri 45,47 43,4 0,00 0,0 46,08 44,0 0,00 0,0
Cykliske forbrugsgoder 1,58 4,5 0,00 0,0 1,50 4,4 0,00 0,0
Basis forbrugsgoder 6,49 5,7 0,00 0,0 6,52 5,8 0,00 0,0
Sundhed 16,67 18,2 0,00 0,0 16,56 17,7 0,00 0,0
Finans 23,85 21,7 0,22 0,1 23,71 21,8 0,00 0,0
Informationsteknologi 5,47 5,9 0,00 0,0 5,37 5,9 0,00 0,0
Telekommunikation 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0
Forsyning 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0
I alt, alle sektorer 99,78 99,9 0,22 0,1 100,00 100,0 0,00 0,0
=
Afdeling Nordiske Aktier 1) Europa Højt Udbytte 
Sektorfordeling (pct.) Børsnoterede Øvrige Børsnoterede Øvrige 
 30.06.2008 31.12.2007 30.06.2008 31.12.2007 30.06.2008 31.12.2007 30.06.2008 31.12.2007
Energi 11,90 - 0,00 - 15,00 11,5 0,00 0,0
Materialer 0,00 - 0,00 - 8,78 5,9 0,00 0,0
Industri 32,42 - 0,00 - 15,30 14,7 0,00 0,0
Cykliske forbrugsgoder 12,05 - 0,00 - 2,01 3,3 0,00 0,0
Basis forbrugsgoder 0,00 - 0,00 - 9,92 13,0 0,00 0,0
Sundhed 8,68 - 0,00 - 0,00 0,0 0,00 0,0
Finans 15,48 - 0,00 - 23,61 22,2 0,11 0,1
Informationsteknologi 3,90 - 0,00 - 0,00 2,5 0,00 0,0
Telekommunikation 11,15 - 0,00 - 11,81 15,2 0,00 0,0
Forsyning 4,42 - 0,00 - 9,96 10,0 0,00 0,0
Aktie futures og øvrige aktier 0,00 - 0,00 - 3,50 1,6 0,00 0,0
I alt, alle sektorer 100,00 - 0,00 - 99,89 99,9 0,11 0,1
1) Afdelingen Nordiske Aktier var ikke oprettet i sammenligningsperioden. 
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Note vedr. finansielle instrumenter (fortsat) 
Afdeling Europa Stockpicking Fokus 
Sektorfordeling (pct.) Børsnoterede Øvrige Børsnoterede Øvrige 
 30.06.2008 31.12.2007 30.06.2008 31.12.2007 30.06.2008 31.12.2007 30.06.2008 31.12.2007
Energi 14,06 13,5 0,00 0,0 3,58 2,2 0,00 0,0
Materialer 8,75 8,3 0,00 0,0 26,83 21,8 0,00 0,0
Industri 9,54 10,4 0,00 0,0 23,44 25,0 0,00 0,0
Cykliske forbrugsgoder 8,05 9,8 0,00 0,0 4,58 6,6 0,00 0,0
Basis forbrugsgoder 3,08 5,1 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0
Sundhed 7,61 6,9 0,00 0,0 7,38 9,9 0,00 0,0
Finans 22,69 28,0 0,33 0,2 2,10 3,2 0,42 0,4
Informationsteknologi 3,90 3,7 0,00 0,0 20,14 18,0 0,00 0,0
Telekommunikation 6,39 5,9 0,00 0,0 5,02 6,6 0,00 0,0
Forsyning 8,08 6,5 0,00 0,0 3,97 3,3 0,00 0,0
Aktie futures og øvrige aktier 7,52 1,9 0,00 0,0 2,54 3,0 0,00 0,0
I alt, alle sektorer 99,67 99,7 0,33 0,2 99,58 99,6 0,42 0,4
 
Afdeling Pengemarked: 
Hele formuen er placeret i indskud i pengeinstitutter.
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Note vedr. finansielle instrumenter (fortsat) 
Afdeling Korte Obligationer Mellemlange Obligationer 
Fordeling på papirtype (pct.) Børsnoterede Øvrige Børsnoterede Øvrige 
 30.06.2008 31.12.2007 30.06.2008 31.12.2007 30.06.2008 31.12.2007 30.06.2008 31.12.2007
Statsobligationer 22,20 20,6 0,00 0,0 25,93 23,5 0,00 0,0
Fastforrentede realkreditobligationer 32,32 33,2 0,00 0,0 37,54 37,5 0,00 0,0
Variabelt forrentede realkreditobligationer 43,05 45,2 0,00 0,0 35,75 38,5 0,00 0,0
Udtrukne obligationer 0,20 0,0 0,00 0,0 0,14 0,0 0,00 0,0
Aktier i IFS SEBinvest A/S 0,00 0,0 2,23 1,0 0,00 0,0 0,64 0,5
I alt, alle papirtyper 97,77 99,0 2,23 1,0 99,36 99,5 0,64 0,5
 
Afdeling Lange Obligationer 
Fordeling på papirtype (pct.) Børsnoterede Øvrige 
 30.06.2008 31.12.2007 30.06.2008 31.12.2007
Statsobligationer 21,97 31,1 0,00 0,0
Fastforrentede realkreditobligationer 40,29 32,3 0,00 0,0
Variabelt forrentede realkreditobligationer 37,68 36,6 0,00 0,0
Udtrukne obligationer 0,06 0,0 0,00 0,0
Aktier i IFS SEBinvest A/S 0,00 0,0 0,00 0,0
I alt, alle papirtyper 100,0 100,0 0,00 0,0
=
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Note vedr. finansielle instrumenter (fortsat) 
Afdeling Investeringspleje Kort 
Geografisk fordeling på regioner (pct.) Børsnoterede Øvrige 
 30.06.2008 31.12.2007 30.06.2008 31.12.2007
Danske statsobligationer 9,84 12,95 0,00 0,00
Danske realkreditobligationer 37,58 41,22 0,00 0,00
Udenlandske obligationer 25,52 15,11 0,00 0,00
Obligationsbaserede investeringsforeninger 0,00 4,79 5,24 0,00
Europæiske aktier 8,55 0,00 5,98 17,15
Nordamerikanske aktier 0,00 0,00 4,48 5,30
Japanske aktier 2,17 2,57 0,00 0,00
Afledte finansielle instrumenter 0,00 0,08 0,17 0,47
Aktier i IFS SEBinvest A/S 0,00 0,00 0,47 0,36
I alt, alle regioner 83,66 76,72 16,34 23,28
 
Afdeling Investeringspleje Mellemlang Investeringspleje Lang 
Geografisk fordeling på regioner (pct.) Børsnoterede Øvrige Børsnoterede Øvrige 
 30.06.2008 31.12.2007 30.06.2008 31.12.2007 30.06.2008 31.12.2007 30.06.2008 31.12.2007
Danske obligationer 30,65 29,22 2,76 0,00 17,61 14,81 2,89 0,00
Udenlandske obligationer 26,53 16,73 0,00 0,00 19,30 12,92 0,00 0,00
Europæiske aktier 11,96 11,01 9,94 16,69 24,71 18,46 7,92 19,77
Nordamerikanske aktier 0,00 0,00 4,99 15,08 0,00 0,00 12,27 16,05
Japanske aktier 3,52 4,59 0,00 0,00 6,99 11,41 0,00 0,00
Emerging market aktier 3,34 5,70 0,00 0,00 3,73 5,14 0,00 0,00
Afledte finansielle instrumenter 0,00 0,06 0,19 0,56 0,00 0,09 0,31 0,65
Øvrige fonde, herunder pengemarked 0,00 0,00 5,69 0,00 0,00 0,00 3,60 0,00
Aktier i IFS SEBinvest A/S 0,00 0,00 0,43 0,36 0,00 0,00 0,67 0,70
I alt, alle regioner 76,00 67,31 24,00 32,69 72,34 62,83 27,66 37,17
 
bå=âçãéäÉí=ÄÉÜçäÇåáåÖëçîÉêëáÖí=Ñçê=ÜîÉê=~ÑÇÉäáåÖ=ìÇäÉîÉêÉë=é™=Ñçêä~åÖÉåÇÉ=îÉÇ=ÜÉåîÉåÇÉäëÉ=íáä=ÑçêÉåáåÖÉåK=
=
Note vedr. ejerskab af kapitalandele, der ikke er genstand for offentlig kursnotering, og hvori foreningen besidder mere end 5 pct. 
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