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Forord

Kaere medlemmer!

Efter flere ar med hejtryk og smukt sommerligt vejr pa de fleste
finansielle markeder, trak en del sorte skyer op i Igbet af 2007. Arsa-
gen var det amerikanske boligmarked, hvor ars letsindige udlan blev
forstaerket mange gange af et videresalg af boliglan ompakket i nogle
uigennemskuelige finansielle produkter. Resultatet blev som bekendt
kreditkrisen, den sdkaldte Subprimekrise som ramte bade USA og
Europa i efterdret. Mistroen mellem banker ulmer fortsat, men cen-
tralbankerne har da heldigvis grebet meget handfast ind med store
likviditetsindsprgjtninger.

Ar 2007 var ogsa aret, hvor de sakaldte Emerging Markets, altsa de
nye lande i udvikling, for alvor satte sit praeg pa den globale gkonomi
og pa de finansielle markeder. Stgrrelsen af den nye middelklasse i
Kina, Indien og Brasilien med flere betyder et keempelgft i forbruget
af en lang raekke varer; fra oksebaffer over vaskepulver til nye biler.
Der er nemlig ingen grund til at tro, at befolkningen i de nye lande
gnsker faerre goder eller en ringere livsstil end os andre. | 2007 sa vi
derfor ogsa kraftige prisstigninger pa energi og ikke mindst fedevarer.
BankInvest har i mange ar satset meget pa de nye markeder. Senest i
slutningen af 2006 med lanceringen af Afdeling New Emerging Mar-
kets Aktier, som fokuserer pa de yngste af de nye markeder.

I investeringsforvaltningsselskabet Bl Management A/S var der vagt-
skifte i det forlgbne ar. Den mangearige direkter, Finn Moefelt, gik pa
pension efter et langt og succesfuldt virke. Finn Moefelt har med sin
store personlige integritet staet bag udviklingen af administrationen

i takt med den store vaekst i Bankinvest Gruppen. Det er lykkedes

at finde en meget kompetent afigser fra egne raekker, idet stolen er
overtaget af direkter Christina Larsen, som har over 10 ars erfaring
hos BankInvest fra blandt andet salg og produktudvikling.

BankInvest producerer igen for 2007 en arsrapport for hver forening.
Hver arsrapport indeholder regnskabstal og noter, udvalgt informati-
on fra de gvrige BankInvestforeninger, relevant information om inve-
steringspraksis med mere. Herunder specificeres samtlige foreningers
og afdelingers omkostninger til administration, vaerdipapirhandel og
den Igbende portefgliepleje.

Foreningernes hjemmeside er en meget vigtig brik i informations-
strategien. P& www.bankinvest.dk findes al grundlaeggende informa-
tion om alle foreninger og afdelinger samt en Igbende investerings
rapportering, som opdateres manedligt. Hertil kommer artikler om
markedsbegivenheder, ny lovgivning med mere. Det er ogsa her, at
arsrapporten offentliggeres og kan downloades.

Foreningen afholder generalforsamling i den gamle barsbygning pa
Slotsholmen torsdag den 3. april 2008 kl. 16.00.

God laeselyst!

Uffe Ellemann-Jensen
Bestyrelsesformand
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Oversigt over Banklnvests foreninger og afdelinger

Bankinvests mange bgrsnoterede foreninger og afdelinger er
organiseret via fem foreninger med et antal afdelinger under

hver og fire foreninger, som ikke er opdelt i afdelinger.
Hver forening udfeerdiger selvstaendig arsrapport.

Nedenfor vises en oversigt over de enkelte foreninger og afdelinger;

Investeringsforeningen BankInvest |
Afdeling Bioteknologi

Afdeling Pension Bioteknologi

Afdeling Danske Small Cap Aktier
Afdeling Fjerngsten

Afdeling Pension Fjerngsten

Afdeling Global Emerging Markets (EUR)
Afdeling Global Emerging Markets Bonds (EUR)
Afdeling Health Care

Afdeling Pension Health Care

Afdeling Hgjrentelande

Afdeling Indien & Kina

Afdeling Pension Indien & Kina

Afdeling Japanske Aktier

Afdeling Pension Japanske Aktier
Afdeling Korte Danske Obligationer
Afdeling Korte Danske Obligationer Pension & Erhverv
Afdeling Latinamerika

Afdeling Pension Latinamerika

Afdeling New Emerging Markets Aktier
Afdeling Udenlandske Obligationer

Investeringsforeningen BankInvest Il
Afdeling Danske Aktier

Afdeling Fritid & Underholdning
Afdeling Pension Fritid & Underholdning
Afdeling Hgjrentelande, lokalvaluta
Afdeling Hgjrentelande Akkumulerende
Afdeling Lange Danske Obligationer
Afdeling Lange Danske Obligationer Pension & Erhverv
Afdeling Kreditobligationer

Afdeling OMXC20 Aktier

Afdeling Teknologi

Afdeling Pension Teknologi

Afdeling Tyske Aktier

Afdeling Pension Tyske Aktier
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Investeringsforeningen Bankinvest IV
Afdeling Basis

Afdeling Pension Basis

Afdeling Europaeiske Aktier

Afdeling Pension Europaeiske Aktier
Afdeling Global Equities (Ethical Screening)
Afdeling @steuropa

Afdeling Pension @steuropa

Investeringsforeningen BankInvest Virksomhedsobligationer
Afdeling Virksomhedsobligationer
Afdeling Virksomhedsobligationer Akkumulerende

Specialforeningen Bankinvest Indeksobligationer

Investeringsinstitutforeningen Banklnvest Mix
Afdeling Bankinvest Mix 70+

Bl Private Equity f.m.b.a.

Bl Hedge Stabil
Bl Bull, hedgeforening



Banklnvests risikoskala

Nar man investerer, er afkast og risiko knyttet taet sammen.
Investorer, der vil opna et hgjt afkast, ma veere villige til at patage

sig en risiko. Foretraekker man den sikre vej, ma man acceptere mere
begraensede afkastmuligheder. For at ggre forskellen pa det forven-
tede afkast og risikoen i de forskellige foreninger og afdelinger nem
at overskue for investorerne, har vi grupperet dem efter deres
risikoprofil. P& BanklInvests risikoskala er foreningerne og afdelingerne
inddelt i tre risikogrupper:

M = Bla gruppe bestar alene af obligationsforeninger og -afdelinger
samt Bl Hedge Stabil. Det vil sige investeringsomrader med den
laveste risiko. Her ligger vaegten pa sikkerhed og stabilitet. Den
anbefalede investeringshorisont er fra et ar op til tre ar.

bestar af basisafdelinger med mellem risiko. De
fleste er aktieafdelinger med stor risikospredning og et historisk paent
afkast, og afdelinger fra denne gruppe er derfor gode som grundsten
i en aktieportefglje. Den anbefalede investeringshorisont er minimum
fem ar, dog for Hegjrentelande, lokalvaluta fire ar.

M = Rod gruppe bestar primaert af fokuserede aktieafdelinger

og er kendetegnet ved, at de investerer i udvalgte brancher eller
pa markeder, som endnu er under udvikling. Risikoen er hgj, men
til gengaeld er der mulighed for hgjere afkast. Szerligt, hvis man
beholder sin investering over lzengere tid. Den anbefalede investe-
ringshorisont er minimum syv ar.

Radgivning

Med hjzelp fra risikoskalaen er det muligt at sammenszette en per-
sonlig portefolje af forskellige foreninger og afdelinger med forskel-
lige karakteristika og den gnskede risikoprofil. Naermere radgivning
om valg af sammenszetning af BankInvests foreninger og afdelinger
fas hos de omkring 80 pengeinstitutter, som samarbejder med
BankInvest.

Korte Danske Obligationer
Virksomhedsobligationer
Virksomhedsobligationer, Akkumulerende
Lange Danske Obligationer
Indeksobligationer
Udenlandske Obligationer
Kreditobligationer

Bl Hedge Stabil

Hgjrentelande

Hgjrentelande, Akkumulerende
Global Emerging Markets Bonds (EUR)
Hgjrentelande, lokalvaluta

Basis

Global Equities (Ethical Screening)
Europzeiske Aktier

Fritid & Underholdning

Danske Aktier

Danske Small Cap Aktier
OMXC20 Aktier

Tyske Aktier

BanklInvest Mix 70+

Japanske Aktier

Health Care

Fjerngsten

Global Emerging Markets (EUR)
Indien & Kina

@steuropa

Latinamerika

Teknologi

Bioteknologi

New Emerging Markets Aktier
BI Bull

Bl Private Equity f.m.b.a.
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Bag om Banklnvest

Bankinvestforeningerne er en gruppe investerings- og special-
foreninger m.fl. med 47 foreninger og afdelinger. Til sammen for-
valter foreningerne en formue pa over 83 milliarder kroner for mere
end 200.000 medlemmer. Bankinvestforeningerne administreres af
Bl Management A/S, et selskab i Bankinvest Gruppen, der er en af
de sterste kapitalforvaltere i Danmark med en samlet formue under
forvaltning pa over 150 milliarder kroner.

Snart 40 ar med investeringer

Bankinvest blev stiftet i 1969 af en raekke lokale og regionale penge-
institutter. Dengang var der kun én forening med danske aktier. Siden
har aktiviteterne bredt sig, og Bankinvest udbyder i dag en stribe af
foreninger med afdelinger inden for mange forskellige investeringsom-
rader. Investeringsfilosofien har gennem &rene altid vaeret den samme:
Gode afkast kommer ikke af sig selv. De er et resultat af grundighed,
engagement og frem for alt indgaende viden om de finansielle markeder.

Ekspertpleje til din investering

Maélet med den grundige forvaltning er klart: At forene det hgjest
mulige afkast med en serigs investeringspolitik til gavn for investo-
rerne. Administrationen foregar effektivt og sikkert, og resultatet er
en raekke unikke fordele for alle investorer i Bankinvests foreninger
og afdelinger:

- Investorerne har via Banklnvests store udbud af foreninger og
afdelinger, mulighed for at sammensaette deres investeringer,
séledes at risikoprofilen, investeringshorisonten og f.eks. szerlige
interesseomrader kan afdaekkes bedst muligt.

- Investorerne slipper for selv Igbende at skulle overvage og tilpasse
investeringerne.

- Pengene forvaltes af professionelle fagfolk.

- Risikoen reduceres, fordi investeringerne spredes pa mange for-
skellige vaerdipapirer.

- Investorerne far adgang til veerdipapirer, som handles pa aktie- og
obligationsmarkeder over hele verden.

- Investorerne far bedre handelsbetingelser end ved egen investering

i enkeltpapirer.

- Finanstilsynet farer offentligt tilsyn med alle danske investerings-
foreninger og finansielle koncerner som Bankinvest Gruppen.

Bankinvestforeningerne er administreret af investeringsforvaltnings-
selskabet Bl Management A/S. Investeringsforvaltningsselskabet
baserer investeringsbeslutningerne pa rddgivning fra Bl Asset Ma-
nagement Fondsmaeglerselskab A/S. Begge selskaber er dattersel-
skaber i BankInvest Gruppen og 100 procent ejet af moderselskabet
Bl Holding A/S. Bag Bl Holding A/S stdr en kreds af godt 50 lokale
og regionale danske pengeinstitutter. Af disse var de fem sterste
aktionaerer i 2007: Spar Nord Bank A/S, Roskilde Bank A/S, Sydbank
A/S, Amagerbanken A/S og A/S Arbejdernes Landsbank.

Rapportering felger internationale standarder

Banklnvest Gruppen er som kapitalforvalter GIPS-certificeret. GIPS
star for Global Investment Performance Standards. Certificeringen
betyder, at rapporteringen af afkast og nggletal fglger internationale
standarder for rapportering. Standarderne er udviklet for at sikre
investorer verden over sammenlignelig og korrekt information om
deres investering.
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Investeringskaeden

Nar en investor henvender sig i sit pengeinstitut for at fa radgivning
om investering i en af BankInvests foreninger/afdelinger, begynder
en laengere kaede af transaktioner og beslutninger, der til sidst ferer
til investeringer i konkrete veaerdipapirer.

Kaeden begynder ved bankradgiverens bord, hvor radgiver og inve-
stor sammen finder ud af, hvad der skal investeres i. Alt fra risikopro-
fil, skatteforhold, investeringshorisont, formal og formuesammen-
satning spiller ind i udvaelgelsesprocessen. | nogle tilfaelde vil valget
naturligt falde pa en sammensztning af investeringsbeviser fra
Bankinvest. Nar investor har besluttet, hvilke beviser han eller hun vil
kebe, gennemfgres handlen. Tre bankdage senere traekkes pengene
fra investors konto, og de nykgbte investeringsbeviser registreres

i investors depot via Vaerdipapircentralen. Hvis beviserne er blevet
navnenoteret, far Bankinvest oplyst navn og adresse. Navnenotering
er ngdvendigt, hvis man gnsker at fa tilsendt lebende information fra
BankInvest samt have stemmeret ved generalforsamlingen.

Investeringsbeviser udstedes eller indlgses

| lzbet af en enkelt dag bliver BankInvests investeringsbeviser hand-
let for mange millioner kroner. | hver af de foreninger og afdelinger,
som BankInvest forvalter, opggres nettosummen af alle kab og

salg lgbende. Hvis investorerne pa en dag har kbt flere beviser i en
forening eller afdeling, end der er solgt, eller som er pa lager hos
market makeren, far depotbanken besked om, at der skal udstedes
nye beviser til investorerne. Banklnvest skal i samarbejde med depot-
banken s@rge for Igbende at udstede eller indlgse investeringsbeviser
svarende til efterspargslen. De enkelte foreninger/afdelinger har pligt
til at indlgse investeringsbeviser, der ikke kan afsattes i den daglige
handel i markedet. Afviklingen af de tusindvis af enkelte handler, der
indgas hver bankdag, sker gennem Vaerdipapircentralen. Nar pengene
traekkes fra investors konto, overfgres de til foreningens/afdelingens
konto i depotbanken, hvorfra Bankinvest kan investere dem.

Rédgivning, beslutninger og kontrol

Hos Bankinvest registreres ngje, hvor mange penge, der er pa vej ind
og ud af hver enkelt forening/afdeling. Overvagningen sker blandt
andet for at sikre, at lovens placeringskrav overholdes. Det kan for
eksempel vaere kravet til maksimumsterrelsen af foreningens/
afdelingens kontantandel, der kan affgde investering i flere vaerdi-
papirer. Beslutningen om, hvilke vaerdipapirer den enkelte forening/
afdeling skal kebe eller szelge, foretages af Banklnvests Investe-
ringsforvaltningsselskab, Bl Management A/S. Investeringsforvalt-
ningsselskabet har til opgave at serge for, at bade lovens placerningsregler
og investeringsstrategien i de enkelte foreninger/afdelinger over-
holdes. Selskabet henter i den forbindelse stgtte hos foreningernes/
afdelingernes investeringsradgiver, Bl Asset Management Fonds-
maeglerselskab A/S, som ogsa er en del af Bankinvest Gruppen.

8 Investeringsforeningen Bankinvest Virksomhedsobligationer

Pengene investeres

Nar Investeringsforvaltningsselskabet har gjort op hvor mange

nye penge, der skal investeres i en forening/afdeling, udvaelges de
konkrete veerdipapirer. Bankinvest handler hver dag vaerdipapirer pa
borser over det meste af verden. Pa den made nar investors penge
fra kontoen i Danmark til for eksempel et olieselskab i Brasilien,

en russisk obligation eller en dansk aktie. Nar investor szlger sine
investeringsbeviser igen, szlges vaerdipapirerne og investerings-
beviserne indlgses. Kaeden er dermed sluttet.



Barsnotering og handel

BankInvests foreninger og afdelinger er konsekvent optaget til han-
del pa OMX Nordic Exchange Copenhagen A/S, Kgbenhavns Fonds-
bers. Det sikrer investor den bedst mulige information og gennem-
sigtighed i prisfastsaettelsen pa beviserne, samt dbenhed om bedste
bud og udbud. Ud over “skarpe priser” sikrer noteringen investor, at
handelen sker under iagttagelse af gode governance principper, idet
beviserne handles pa en autoriseret markedsplads med blandt andet
offentligt tilsyn og klare regler for offentliggerelse af relevant infor-
mation. Prisdannelsen kan Igbende fglges via OMX Nordic Exchange
Copenhagen A/S’ hjemmeside: www.omxgroup.com/nordicexchange

Kommunikation

Bankinvest straeber efter at levere korrekt, praecis og forstaelig
information til alle investorerne. Det er malet, at alle, som investerer
gennem BankInvest, til enhver tid har det bedst mulige grundlag at
traeffe deres investeringsbeslutninger pa.

Hjemmesiden www. bankinvest.dk indeholder udferlig information
om udviklingen i samtlige foreninger og afdelinger. Informationerne
opdateres senest den femte bankdag i hver maned. Rapporteringen
indeholder en gennemgang af den seneste maneds vasentligste be-
givenheder, Bankinvests vurdering af disse i relation til foreningernes
og afdelingernes investeringer samt et overblik over de investerings-
beslutninger, der er truffet og gennemfert. Investorer, som gnsker
uddybende information, kan pa hjemmesiden desuden finde en lang
raekke faktuelle oplysninger sdsom prospekter, historiske afkast,
udbytter, beholdningslister, markedsanalyser og artikler med mere.
Disse informationer opdateres med forskellig frekvens alt efter
relevans.

P& hjemmesiden findes ogsa de indre vaerdier, som Banklnvest
lpbende beregner og oplyser til OMX Nordic Exchange Copenhagen
A/S. Den indre veerdi danner udgangspunkt for kursdannelsen pa in-
vesteringsbeviserne. Der findes ogsa emissions- og indlgsningspriser
samt beregnet afkast med mere.

Hvert halve ar, i februar og august, udgiver Bankinvest investorma-
gasinet Ajour. Foruden relevante artikler om investering indeholder
magasinet ogsa en halvarlig rapportering pa de enkelte foreninger og
afdelinger inklusive de vaesentligste nggletal.

En gang om aret i forbindelse med indkaldelsen til generalforsamlin-
gen udsender hver BankInvestforening en arsrapport med tilherende
regnskab. Arsrapporten beretter ligeledes om udviklingen i det for-
gangne ar for hver af afdelingerne.

Sidst men ikke mindst udgiver BankInvest lgbende vejledninger og
produktinformation om eksisterende og nye foreninger og afdelinger.
Materialerne kan rekvireres pa hjemmesiden, via lokale og regionale
pengeinstitutter eller direkte hos BankInvest.
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2007 i overskrifter

Verdensgkonomien snublede sa at sige i 2007 over krisen pé det
amerikanske boligmarked. Vaeksten blev derfor ikke helt sa hgj
som i perioden 2003 - 2006.

Vaksten gik primaert ned i USA og i mindre grad ogsa i Europa
og Japan. Til gengzeld fortsatte den hgje vaekst blandt Emerging
Markets-landene.

Svigtende betalinger pa boliglan fra USA med lav kreditrat-
ing, finansielt ompakket og videresolgt til hele verden udlgste
en alvorlig kreditkrise fra midt pa sommeren. Centralbankerne
har siden grebet ind med massive likviditetsindsprejtninger og
rentenedsaettelser i USA.

Fortsat hgj vaekst i lande som Kina og Indien var sammen med
uro i Mellemegsten og Afrika medvirkende til en bemaerkelses-
veerdig stigning i olieprisen, som sluttede aret taet pd 100 USD
pr. tende. Der var ogsa markante prisstigninger pa en lang raekke
rastoffer og ikke mindst fedevarer.

For aktieinvestorerne var 2007 et mere blandet &r end de
foregdende fire ar. Der var negative eller lave afkast pa de ud-
viklede aktiemarkeder, mens de nye markeder gav et markant
hojere afkast.

Hojeste afkast blandt alle Bankinvest aktieafdelingerne kom fra
Afdeling Indien & Kina med en fremgang pa 43,73 procent,
mens afdelingerne Latinamerika og @steuropa steg henholdsvis
28,04 procent og 25,03 procent. Til gengzeld faldt Afdeling
Japanske Aktier med 21,34 procent.

Der var som ventet et behersket afkast til obligationsinvesto-
rerne pa de traditionelle markeder, som dog blev hjulpet af et
rentefald i andet halvar.

Afkastene la mellem 1,00 procent for Afdeling Lange Danske
Obligationer og 6,50 procent for Afdeling Hgjrentelande, lokal-
valuta. Til gengeeld gav Specialforeningen BankInvest Indeks-
obligationer et negativt afkast pa 5,21 procent, hvilket primaert
skyldtes lovindgrebet pa omradet for pensionsafkastbeskatning,
og som i szerlig grad medferte kursfald pa indeksobligationer.

BankInvest lancerede i juni maned Hedgeforeningen BI Bull,
som har en hgjere risiko end Bl Hedge Stabil og i september
maned Investeringsinstitutforeningen Bankinvest Mix med
Afdelingen BankInvest Mix 70+, som investerer i andre Bank-
Investafdelinger.

Formuen i Bankinvestforeningerne passerede de 83 milliarder
kroner i 2007 fordelt hos over 200.000 medlemmer.
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Ledelsesberetning

Narvaerende beretning er daekkende for alle afdelinger i foreningen.
For mere afdelingsspecifik information henvises til hver enkelt afde-
lings beretning pa de fglgende sider.

Hoved- og nggletal for hver afdeling er vist umiddelbart efter regn-
skabsnoterne for den enkelte afdeling.

Medlemmerne i Investeringsforeningen BankInvest Virksomheds-
obligationer kan se tilbage pa et ar med skuffende afkast, idet den
uventede kreditkrise i 2007 betgd generelt faldende kurser.

Den globale gkonomiske udvikling i 2007 startede ellers i samme
festlige humer, som har praeget verden siden 2003. Tgemmer-
maendene begyndte imidlertid at indfinde sig allerede fra foraret
med udgangspunkt i krisen pa det amerikanske boligmarked.
Svigtende betalinger pa boliglan med de laveste kreditvurderinger
bredte sig som ringe i vandet, og via en raekke strukturerede veerdi-
papirer og finansielle instrumenter blev mange banker og finansielle
institutioner hurtigt implicerede. Resultatet blev en kreditkrise, som
stadig raser. Aret blev 0gsé praeget af en betydelig stigning i olie-
prisen og hgje priser pa en raekke réstoffer og fedevarer. Arsagen
er den anselige gkonomiske vaekst i Kina og Indien, som opsluger
en stadig sterre maenge rastoffer og medferer et stigende forbrug
af fedevarer i disse lande. Det er negativt for de udviklede lande,
hvor det betyder stigende inflation og lavere vaekst, mens det er
positivt for de ravareproducerende lande, som Rusland og landene i
Mellemgsten og Sydamerika.

Endelig faldt den amerikanske dollar markant over for en raekke valu-
taer i Igbet af dret, herunder danske kroner, hvilket primaert skyldtes
de lavere vakstforventninger til den amerikanske gkonomi.

I juni 2007 blev hedgeforeningen Bl Bull lanceret. Bl Bull investerer i et
udvalg af BankInvests gvrige investeringsforeninger og — afdelinger
samt i afledte finansielle instrumenter. Foreningen har en hgjere risiko
end Bl Hedge Stabil.

I september 2007 lancerede Bankinvest Investeringsinstitutforenin-
gen BankInvest Mix. Bankinvest Mix er en sakaldt fund of funds-
forening, hvor foreningens afdelinger investerer i andre investerings-
foreninger og afdelinger hos Bankinvest. Foreningen har fra start
lanceret afdelingen Bankinvest Mix 70+.

Bestyrelsen

To af bestyrelsens medlemmer, administrerende direktgr Bjarne Am-
mitzbell og direkter Villum Christensen, var ifglge vedtaegterne pa
valg efter tur pa foreningens ordinzere generalforsamling i foraret.
Begge blev enstemmigt genvalgt, hvorefter bestyrelsen foruden
disse bestar af tidligere udenrigsminister Uffe Ellemann-Jensen, ad-
ministrerende direkter Ingelise Bogason og direktar Ole Jgrgensen.
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Bestyrelsen konstituerede sig efter generalforsamlingen med Uffe
Ellemann-Jensen som formand og Ingelise Bogason som naestfor-
mand. Der er afholdt syv bestyrelsesmeader i 2007.

Bestyrelsens medlemmer modtager et arligt honorar, der godkendes
af generalforsamlingen.

Lovgivning

Investeringsforeningerne oplevede et forholdsvis roligt ar pa lovgiv-
ningsomradet, hvor der kun var tale om mindre justeringer af ram-
merne for forvaltning af diverse foreninger. Foreningerne har derfor
kunnet indlede forberedelserne til implementering af et EU-direktiv
om Eligible Assets i 2008, som stiller ggede krav til blandt andet
foreningernes og afdelingernes handtering af derivater og en raekke
strukturerede produkter.

| forste halvar af 2007 opstod der vedvarende forlydender om, at
den danske regering, som fglge af en EU-dom, matte indfere nye
regler for beskatning af afkastet fra indeksobligationer, nar der er
investeret for pensionsmidler. Konsekvensen var klar, kurserne pa
danske indeksobligationer ville falde, men da der ikke foreld nogen
endelig udmelding fra myndighedernes side om, hvad indgrebet
reelt ville fa af indvirkning over for den enkelte obligationsin-
vestor, var der i en periode fra april maned ikke den store lyst i
markedet til at handle indeksobligationer. Da der hermed blev
usikkerhed om vaerdien af foreningens vardipapirbeholdning, sa
foreningen, i lighed med andre foreninger, som ogsd havde inves-
teret i indeksobligationer, sig nedsaget til at stoppe med at sende
aktuelle priser pa foreningens beviser til OMX Nordic Exchange
Copenhagen A/S og dermed neutralisere den lgbende handel.

I juni maned kom sa endelig en meddelelse fra Skatteministeriet med
information om, hvad lovindgrebet ville indeholde af bestemmelser
og at lovaendringen forventedes fremsat sidst pa dret. Med klarhed
over konsekvenserne for investering i danske indeksobligationer, gik
handlen pa vaerdipapirmarkedet i gang igen, nu med mere realistiske
bud pa veerdifastsaettelsen af indeksobligationerne, og det blev her-
efter igen muligt at prissaette foreningens investeringsbeviser.
Folketinget vedtog s& den 19. december 2007 lov om visse a&n-
dringer af pensionafkastbeskatningsloven. En af aendringerne er
bortfald af den hidtidigt geeldende delvise fritagelse for beskatning af
afkastet af indeksobligationer, nar investering er sket for pensions-
midler. Som fglge af den aendrede beskatning kan der udbetales en
kompensation til de pensionsopsparere, der har lidt et tab som folge
af ophaevelsen af skattefritagelsen.

Ombkostninger

Medlemmerne i danske de investeringsforeninger har i lgbet af 2007
faet adgang til et nyt negletal: AOP (Arlige Omkostninger i Procent).
Nggletallet skal sikre en stgrre gennemsigtighed ved investering i
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foreninger, og er blevet til i et samarbejde mellem InvesteringsFore-
ningsRadet, Konkurrencestyrelsen, Finanstilsynet og Dansk Aktionaer-
forening. Negletallet er tilgaengeligt for Bankinvests foreninger og
afdelinger via www.bankinvest.dk.

Risikofaktorer

Nar man investerer i en investeringsforening, modtager man som inve-
stor lgbende pleje af sin investering. | denne pleje spges der at blive taget
hejde for de mange forskellige risikofaktorer pa investeringsmarkederne.
Risikofaktorerne varierer fra afdeling til afdeling. Nogle risici pavirker isaer
aktieafdelingerne, andre iseer obligationsafdelingerne, mens andre er
geeldende for alle typer af foreninger og afdelinger.

Risikoen ved at investere i en forening kan overordnet knytte sig til
fire elementer:

Udviklingen pa investeringsmarkederne
Foreningens investeringsbeslutninger
Driften af foreningen

Investors eget valg af afdelinger

Risici knyttet til investeringsmarkederne

Disse risikoelementer er for eksempel risikoen pa aktiemarkederne,
renterisikoen og valutarisikoen i forhold til danske kroner. Efterfgl-
gende er enkelte risici forklaret lidt mere uddybende:

Valuta: Nar der investeres i veerdipapirer i anden valuta end danske
kroner, er der en valutarisiko. Nar denne risiko anses for vaesentlig
i den enkelte forening eller afdeling, kan denne risiko afdakkes
inden for visse rammer, og dermed mindskes dele af den risiko,
der er pa indtjeningen fra investeringen i vaerdipapirer, der handles
i disse valutaer.

Rente: Foreningernes og afdelingernes overskydende likviditet
placeres og forrentes i forskellige danske pengeinstitutter, der alle
skal leve op til en lang raekke krav. Disse institutter kontrolleres og
overvages lgbende af det danske Finanstilsyn.

Politiske risici: En del af indtjeningen sker pd baggrund af veerdipa-
pirafkastet pa markeder, hvor politiske forhold og praksis inden for
handel og lovgivning kan adskille sig en del fra vestlige normer. Det
bidrager pa forskellig made til de indtjeningsrisici, som investering

i veerdipapirer fra disse omrader indebaerer. Visse lande er desuden
praeget af politisk ustabilitet og uroligheder, der kan vanskeliggere

forudsigeligheden og gennemskueligheden i udviklingen.

Konjunkturfglsomhed: Foreningerne og afdelingerne er, ud over

de globale konjunkturer, underlagt lokale konjunkturforhold pa de
markeder, hvor de selskaber, der investeres i, har deres vaesentligste
aktiviteter. Felsomheden for foreningernes og afdelingernes afkast og

betydningen af de gaeldende konjunkturer er derfor afhaengig af de
enkelte markeder.

Handelsrisiko: N&r der handles vaerdipapirer, skal det ske ved levering
mod kontanter. Det er den enkelte forenings depotbanks opgave at
sikre, at dette sker. Pa enkelte Emerging Markets kan dette prin-

cip ikke altid felges fuldstaendigt. Foreningerne og afdelingerne vil
dog altid handle i overensstemmelse med princippet om levering
mod kontanter. | disse situationer vil depotbanken patage sig en

vis risiko, og der opstilles derfor en begraensning for, hvor stor en
del af foreningens eller afdelingens vaerdi, der ma handles pa disse
markeder ad gangen.

Generelt gaelder det, at BankInvest sgger for at handtere alle disse typer
af risici bedst muligt inden for de givne rammer pa de mange forskellige
markeder. Eksempler pa risikostyringselementer er investeringspolitikken,
foreningens interne kontroller, lovgivningens krav om risikospredning samt
adgangen til at anvende afledte finansielle instrumenter.

Risici knyttet til investeringsbeslutninger

Enhver investeringsbeslutning i de aktivt styrede foreninger og
afdelinger er baseret pa egne og radgiveres forventninger til frem-
tiden. BankInvest forsgger at opstille et realistisk fremtidsbillede

af for eksempel renteudviklingen, konjunkturerne og den enkelte
virksomheds indtjening. Ud fra disse forventninger kaber og szelger
foreningerne og afdelingerne aktier og obligationer. Denne type
beslutninger er forbundet med usikkerhed. Der er altid risiko for at
tage fejl, uanset hvor mange eller hvor gode analyser, der foretages.

Risici knyttet til driften af foreningen

Investeringsforeningen har en lang raekke kontrolprocedurer og for-
retningsgange, som er med til at reducere risici. Der arbejdes hele
tiden pa udvikling af systemer, sdledes at risikoen for menneskelige
fejl bliver reduceret mest muligt. Alle afkast vurderes dagligt, og

er der omrader, som ikke udvikler sig tilfredsstillende, tages dette
op med foreningens portefgljerddgiver med fokus pa, hvad der kan
geres for at vende udviklingen.

Foreningen og investeringsforvaltningsselskabet, Bl Management
A/S, er desuden og i lighed med andre foreninger og invester-
ingsforvaltningsselskaber, underlagt kontrol af Finanstilsynet og
en lovpligtig revision ved generalforsamlingsvalgte revisorer. Her
er fokus pa risici og kontroller i hgjsaedet. Revisionen fremlaegger
konklusionen pa deres gennemgange af blandt andet it-sikkerhed
og kontrolmiljg for foreningens bestyrelse og har pligt til at skrive
om evt. vaesentlige svagheder.

Risici knyttet til investors valg af afdelinger

Forhold, der relaterer sig til dette, er beskrevet under afsnittet risiko-
barometer.
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Forventninger til 2008

BankInvest forventer, at den globale vaekst i 2008 vil holde sig pé et
relativt hejt niveau, omkring de 4 procent. Det vil i givet fald vaere
femte ar i traek med en sa positiv udvikling i den globale gkonomi.
Der er imidlertid en raekke sorte skyer pa himlen, som kan reducere
de positive forventninger til 2008.

Den amerikanske gkonomi er som sadvanligt i fokus. Denne gang
ikke for det gode. Nedgangen pa det amerikanske boligmarked og
kreditkrisen betgd en gkonomisk opbremsning i 2007, som kan
fortsaette ind i 2008. Bankinvest forventer imidlertid, at det lykkes
for de amerikanske pengepolitiske myndigheder bade at kickstarte
gkonomien, tilvejebringe tilstraekkelig likviditet i det finansielle sy-
stem og ikke mindst sikre det private forbrug. Et problem er dog
den relativt hgje inflation.

| Europa beted kreditkrisen en faldende tillid hos virksomheder og
forbrugere trods en ellers positiv gkonomi. | 2008 forventes en
mindre nedgang. Jokeren ligger hos den europaeiske centralbank, som
ikke har vist nogen tegn pé eventuelle lempelser, som kunne styrke
vejen ud af kreditkrisen. Ogsa her er inflationen et problem. | Japan er
eksportsektoren ramt af tilbbagegangen i USA og de private forbru-
gere ser endnu ikke ud til at kunne eller ville lgfte gkonomien i 2008.

Lyspunktet er igen de sakaldte Emerging Markets, som efterhdnden
har faet deres eget liv, idet de ikke leengere er sa afhaengige af kon-
junkturerne pa de udviklede markeder. | 2008 forventes Emerging
Markets igen at vise en meget hgj vaekst, selvom den ikke bliver helt
pa hegjde med udviklingen i 2007.

Den stigende levestandard for flere milliarder mennesker betyder en
acceleration i forbruget af ikke bare traditionelle rastoffer, men ogsa
almindelige forbrugsvarer og ikke mindst fgdevarer. Det bliver da

ogsa udfordringen i 2008 og arene fremover, at sikre tilstraekkelige
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maengder af olie, metaller, fedevarer osv. | modsat fald vil stigende
priser pa specielt olie og fadevarer blive et stort problem for den
globale forbruger og i sidste ende ramme vaksten.

Banklnvest forventer imidlertid at det lykkes at holde den globale
vaekst pa sporet i 2008. BankInvest forventer derfor, at den deraf
folgende vaekst i virksomhedernes indtjening vil sikre et afkast pa
cirka 10 procent pa de globale aktiemarkeder, mens den stigende
inflation forventes at holde afkastet pa statsobligationer under

fem procent. Usikkerhed om kreditkrisen og skift i pengepolitikken
betyder, at volatiliteten pd markederne vil vaere hgji 2008, ligesom
kreditpraamierne ikke vil indsnaevres forelgbigt. Afkastet pa det
hjemlige aktiemarked vil formodentligt ligge under gennemsnittet,
da veeksten i Danmark ikke laengere indtager ferstepladsen i Europa.
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Udbytter for 2007

Bestyrelsen for Bankinvestforeningerne foreslar nedenstaende ud- til de i vedtaegterne og i ligningslovens § 16 C definerede minimums-
bytter for 2007 i de respektive foreninger og afdelinger. For de en- belgb. Udbytterne er angivet med deres tilhgrende indkomstfordeling.
kelte foreninger og afdelinger foreslas der udbetalt udbytte svarende

Pensionsbeskatning

15 %

Kr. afgift Afgiftsfri | alt
Investeringsforeningen BankInvest |
Bioteknologi 0,00 0,00 0,00 0,00
Danske Small Cap Aktier 54,00 54,00 0,00 54,00
Fjerngsten 106,75 106,75 0,00 106,75
Health Care 0,00 0,00 0,00 0,00
Hgjrentelande 12,25 12,25 0,00 12,25
Indien & Kina 36,00 36,00 0,00 36,00
Japanske Aktier 0,00 0,00 0,00 0,00
Korte Danske Obligationer 2,00 2,00 0,00 2,00
Korte Danske Obligationer P&E 3,75 3,75 0,00 3,75
Latinamerika 42,50 42,50 0,00 42,50
Udenlandske Obligationer 9,75 9,75 0,00 9,75
Global Emerging Markets (EUR)* 24,25 24,25 0,00 24,25
Global Emerging Markets Bonds (EUR)* 1,75 1,75 0,00 1,75
New Emerging Markets Aktier 3,25 3,25 0,00 3,25
Investeringsforeningen BanklInvest II
Danske Aktier 77,50 77,50 0,00 77,50
Tyske Aktier 0,00 0,00 0,00 0,00
Fritid & Underholdning 21,75 21,75 0,00 21,75
Lange Danske Obligationer 1,75 1,75 0,00 1,75
Lange Danske Obligationer P&E 4,00 4,00 0,00 4,00
Kreditobligationer 6,00 6,00 0,00 6,00
Hgjrentelande, lokalvaluta 8,75 8,75 0,00 8,75
Teknologi 0,00 0,00 0,00 0,00
OMXC20 Aktier 6,00 6,00 0,00 6,00
Investeringsforeningen Bankinvest IV
Global Equities (Ethical Screening) 11,50 11,50 0,00 11,50
Basis 25,25 25,25 0,00 25,25
Europaeiske Aktier 2,25 2,25 0,00 2,25
@steuropa 74,50 74,50 0,00 74,50
Specialforeningen BankInvest Indeksobligationer 2,75 2,75** 0,00** 2,75%*
Investeringsforeningen BankInvest Virksomhedsobligationer
Virksomhedsobligationer 5,00 5,00 0,00 5,00

*Belgb eri EUR  ** | forleengelse af a&ndringen af pensionsafkastbeskatningsloven pr. 19. december 2007 er der fuld afgiftspligt for udbytte udbetalt i 2008.
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Udbytter for 2007 (fortsat)

Personer Selskaber

Alm.

Aktie- Kapital- Aktie- selskabs-
indkomst indkomst Skattefri | alt indkomst indkomst | alt
0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
53,51 0,49 0,00 54,00 2,73 51,27 54,00
106,75 0,00 0,00 106,75 6,72 100,03 106,75
0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
0,00 12,25 0,00 12,25 0,00 12,25 12,25
36,00 0,00 0,00 36,00 3,03 32,97 36,00
0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
0,00 1,92 0,08 2,00 0,00 2,00 2,00
0,00 3,75 0,00 3,75 0,00 3,75 3,75
42,50 0,00 0,00 42,50 4,95 37,55 42,50
0,00 9,75 0,00 9,75 0,00 9,75 9,75
24,25 0,00 0,00 24,25 2,24 22,01 24,25
0,00 1,75 0,00 1,75 0,00 1,75 1,75
3,13 0,12 0,00 3,25 1,31 1,94 3,25
76,92 0,58 0,00 77,50 5,45 72,05 77,50
0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
21,75 0,00 0,00 21,75 6,57 15,18 21,75
0,00 1,75 0,00 1,75 0,00 1,75 1,75
0,00 4,00 0,00 4,00 0,00 4,00 4,00
0,00 6,00 0,00 6,00 0,00 6,00 6,00
0,00 8,75 0,00 8,75 0,00 8,75 8,75
0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
5,88 0,12 0,00 6,00 3,43 2,57 6,00
11,50 0,00 0,00 11,50 2,51 8,99 11,50
25,25 0,00 0,00 25,25 9,49 15,76 25,25
2,25 0,00 0,00 2,25 2,25 0,00 2,25
74,50 0,00 0,00 74,50 15,67 58,83 74,50
0,00 2,22 0,53 2,75 0,00 2,75 2,75
0,00 5,00 0,00 5,00 0,00 5,00 5,00
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Bestyrelse & direktion

Vi kan oplyse fglgende om bestyrelses- og direktionsmedlemmerne:

Bestyrelsen og direktionen udger ogsa bestyrelsen og direktionen
for de gvrige investerings-, special-, fdmands- og hedgeforeninger
oprettede og administrerede af BankInvest Gruppen.

Bestyrelse

Uffe Ellemann-Jensen, formand
Tidl. udenrigsminister

Bestyrelsesformand for:

Erhvervsudviklingsforeningen Bankinvest Biomedicinsk Venture |,
Aktieselskabet Bl Biomedicinsk Venture I, P/S Bl Biomedicinsk Ventu-
re lll, K/S Bl Biomedical Venture |V, K/S Bl Biomedical Venture Annex
|, K/S Bl Biomedical Venture Annex Il, K/S Bl Biomedical Venture An-
nex |ll, P/S Bl New Energy Solutions, Bl New Energy Solutions Il K/S,
P/S BIIT Venture, PreVenture A/S, Bl Private Equity New Markets
K/S, Bl Private Equity f.m.b.a., Fonden Baltic Development Forum,
Det Udenrigspolitiske Selskab

Medlem af bestyrelsen for:

Bl Management A/S, Det Kgl. Teater, Reuters Founders Share
Company Ltd. (London), GAVI Fund (Global Alliance for Vaccines and
Immunization, Geneve), En raekke af A.P. Mgller Gruppens dattersel-
skaber i Estland, Letland, Litauen og Tyskland

Ingelise Bogason, naestformand
Adm. direkter, ALECTIA A/S

Medlem af bestyrelsen for:
DB LTD A/S, Copenhagen Capacity, FRI, Krogboe AB, Sverige,
Bl Management A/S

Bjarne Ammitzbgll
Adm. direkter KIRK Kapital A/S

Medlem af bestyrelsen for:

Mezzanin Kapital A/S, Danmarks Transportcenter A/S, KIRK Real
Estate Investment A/S, KGH Invest Grindsted, K/S DMK-Bogg,
K/S DMK-Femg, CK Teknik A/S, Carstens Anpartsselskab ApS,
Pedersens Maskiner A/S
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Villum Christensen
Direkter, Syddansk Universitet

Bestyrelsesformand for:

ApS Habro Komplementar-26, K/S Habro-Norwich, C. V. Holding

(Vilcon-gruppen)

Medlem af bestyrelsen for:

Slagelse Gymnasium, Erhvervs- og videncenter Vestsjaelland,

Beskaeftigelsesradet for Hovedstaden og Sjaelland

@vrigt:
Viceborgmester, Slagelse

Ole Jgrgensen
Direkter, Spar Nord Fonden

Bestyrelsesformand for:
Novi Innovation A/S

Medlem af bestyrelsen for:
Center for Netvaerkssamfundet - Erhvervsdrivende fond,
Nordjysk Universitetsfond, Spar Nord Formuelnvest A/S

Direktion
Bl Management A/S

Christina Larsen
Direktor

Naestformand for:
Investeringsselskabet af 3/3-2000 A/S

Medlem af bestyrelsen for:
InvesteringsForeningsRadet - IFR



Omkostninger

Investering i en investeringsforening indebaerer forskellige omkost-
ninger til den lgbende administration af portefgljerne. Hertil kommer
de omkostninger, som den enkelte investor selv afholder i forbindelse
med keb og salg af investeringsforeningsbeviser. De vil ikke blive
analyseret her, da de afhanger af pengeinstitut og markedssitua-
tionen pa handelstidspunktet.

Af oversigten pa de folgende sider ses de seneste fem ars administra-
tionsomkostninger i procent af de enkelte foreningers og afdelingers
gennemsnitlige formue.

Administrationsomkostninger

Administrationsomkostningerne er en samlet betegnelse for en lang
reekke driftsomkostninger, der betales af de enkelte foreninger og
afdelinger i forhold til deres formue. Administrationsomkostninger

er for eksempel Ign og honorarer til bestyrelse, direktion, personale,
revisor, honorering for investeringsradgivning, betaling til depotban-
ken samt forholdsmaessig andel af husleje, kontorhold, it-udgifter og
lignende. En vaesentlig del af administrationsomkostningerne vedrgrer
distribution og markedsfering. Hovedparten af denne udgift gar til
honorering af pengeinstitutternes rolle som distributer og radgiver
om investering i Bankinvests foreninger og afdelinger. De enkelte
foreninger og afdelinger har indgaet aftaler om administration og rad-
givning med forskellige selskaber i BankIinvest Gruppen. Disse aftaler
regulerer de ovennavnte ydelser og beregnes som en promillesats af
de enkelte foreningers og afdelingers formue. Bestyrelse, depotsel-
skabsydelser samt diverse foreningsomkostninger afregnes separat.
Administrationen omfatter iser bogfering og udarbejdelse af regn-
skaber, administration af regler og lovgivning i forhold til myndigheder,
kontrol og varetagelse af investeringsbeslutninger med mere.

Seerlige forhold

Som det fremgar af oversigten pa de felgende sider, varierer omkost-
ningsprocenterne mellem de forskellige afdelingstyper. Afdelingerne
med danske obligationer har generelt store formuer, og investe-
ringerne kan varetages med relativt begraensede ressourcer. Det
samme geelder radgivningen. Det betyder, at omkostningerne til
investeringsradgivning og distribution kan holdes pa et lavere niveau
malt i procent af formuen for disse afdelinger i forhold til de mere
ressourcekravende og ofte specialiserede aktieafdelinger. Mens
omkostningerne er meget lave i afdelingen for OMXC20-aktier, der
er en sakaldt indeksstyret afdeling, topper satsen for afdelingen med
Danske Small Cap Aktier. Det afspejler forskellen i analysearbejdet i
forbindelse med portefgljeplejen. For de mindre formuende afdelinger
er det endvidere situationen, at enkelte faste omkostninger slar rela-
tivt kraftigere igennem pa den beregnede omkostningsprocent.

Handelsomkostninger

Nar BankInvestafdelingerne handler vaerdipapirer, sker dette gennem
en saerskilt handelsfunktion hos Bankinvest Gruppens eget sel-
skab, Bl Asset Management Fondsmaeglerselskab A/S (BIAM A/S).
Selskabet indgar samtlige handler direkte med en handelsmodpart i
markedet pa den pageeldende forenings/afdelings vegne. Alle keb og
salg afregnes preecis til den kurs, BIAM A/S forhandler sig frem til i
markedet.

For denne ydelse modtager BIAM A/S en kurtage. Starrelsen af
kurtagen afhanger af vaerdipapirtypen. BIAM A/S optraeder i en ren
formidlerrolle. Det vil sige, at depotbanken udfaerdiger handelsnota
og afvikler handlen med modparten pa foreningens eller afdelingens
vegne. Depotbanken har i denne forbindelse en forpligtelse til at
kontrollere, at handlen sker til markedsaktuelle kurser. For notaud-
skrivning og afvikling af handlerne modtager depotbanken ligeledes
et honorar. Dette honorar varierer efter vaerdipapirtype og markeder.
I nogle tilfaelde kan der vaere aftalt satser, som omfatter bade bank-
ens eget honorar og ansldede udenlandske omkostninger. | andre
tilfaelde fastlaegges alene bankens eget gebyr, hvortil sa skal laegges
de konkrete udenlandske omkostninger.

Summen af administrationsomkostninger og handelsomkostninger
i regnskaberne viser den samlede udgift til administration og por-
tefgljepleje i de respektive foreninger og afdelinger. Alle afkast i de
enkelte foreninger og afdelinger er opgivet som nettoafkast, altsa
efter afholdelse af samtlige omkostninger.

Omkostningerne er - ligesom foreningernes og afdelingernes afkast
- et vigtigt fokusomrade for bestyrelsen. Der gennemferes Igbende
analyser af omkostningsniveauet pa investeringsforeningsmarkedet
med henblik pa at sikre, at BankInvestforeningernes aftalevilkar
afspejler tendenserne pd dette.

Bankinvest indberetter arligt de endelige omkostningsprocenter,
handelsomkostninger med mere til investeringsforeningernes
brancheorganisation, InvesteringsForeningsRadet, der udfaerdiger
en samlet statistik over omkostningerne ved at investere gennem
danske investeringsforeninger. Statistikken kan ses via hjemmesiden
www.ifr.dk

/&rsrapport 2007 19



Omkostningsprocenter 2003-2007

2007 2006 2005 2004 2003
Investeringsforeningen Bankinvest |
Afdeling Bioteknologi 1,78 1,71 1,47 1,44 1,44
Afdeling Pension Bioteknologi 1,73 1,73 1,50 1,46 1,49
Afdeling Danske Small Cap Aktier 2,14 1,93 2,28 2,04 2,05
Afdeling Fjerngsten 1,78 1,72 1,36 1,33 1,33
Afdeling Pension Fjerngsten 1,86 1,80 1,54 1,37 1,38
Afdeling Global Emerging Markets (EUR) 1,81 1,59 0,51 - -
Afdeling Global Emerging Markets Bonds (EUR) 1,37 1,34 0,37 - -
Afdeling Health Care 1,74 1,68 1,25 1,21 1,23
Afdeling Pension Health Care 1,76 1,68 1,25 1,24 1,26
Afdeling Hgjrentelande 1,24 1,25 1,14 1,13 1,13
Afdeling Indien & Kina 1,82 1,84 1,97 1,52 -
Afdeling Pension Indien & Kina 1,85 1,89 2,02 1,58 -
Afdeling Japanske Aktier 1,64 1,63 1,29 1,26 1,32
Afdeling Pension Japanske Aktier 1,73 1,66 1,30 1,29 1,47
Afdeling Korte Danske Obligationer 0,45 0,45 0,44 0,44 0,45
Afdeling Korte Danske Obligationer Pension & Erhverv 0,46 0,46 0,45 0,45 0,46
Afdeling Latinamerika 1,89 1,86 1,68 1,74 1,75
Afdeling Pension Latinamerika 1,94 1,93 1,79 1,90 1,99
Afdeling Udenlandske Obligationer 1,01 1,01 1,00 1,01 1,01
Afdeling New Emerging Markets Aktier 2,33 - - - -
Investeringsforeningen Bankinvest Il
Afdeling Danske Aktier 1,57 1,55 1,13 1,09 1,10
Afdeling Fritid & Underholdning 1,68 1,71 1,38 1,36 1,37
Afdeling Pension Fritid & Underholdning 1,75 1,78 1,54 1,37 1,37
Afdeling Hgjrentelande, lokalvaluta 1,40 1,51 - - -
Afdeling Hgjrentelande Akkumulerende 1,27 1,26 - - -
Afdeling Lange Danske Obligationer 0,60 0,60 0,60 0,62 0,70
Afdeling Lange Danske Obligationer Pension & Erhverv 0,62 0,62 0,62 0,64 0,72
Afdeling Kreditobligationer 1,11 1,09 0,57 - -
Afdeling OMXC20 Aktier 0,38 0,39 0,42 0,45 0,48
Afdeling Teknologi 1,81 1,81 1,48 1,51 1,47
Afdeling Pension Teknologi 1,83 1,85 1,44 1,46 1,80
Afdeling Tyske Aktier 1,80 - - = =
Afdeling Pension Tyske Aktier 1,87 - - - -
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Omkostningsprocenter 2003-2007 (fortsat)

2007 2006 2005 2004 2003
Investeringsforeningen Bankinvest IV
Afdeling Basis 1,62 1,63 1,56 1,57 1,42
Afdeling Pension Basis 1,62 1,64 1,58 1,62 1,60
Afdeling Europaeiske Aktier 1,63 1,65 1,30 1,33 1,33
Afdeling Pension Europaeiske Aktier 1,67 1,68 1,33 1,34 1,35
Afdeling Global Equities (Ethical Screening) 1,62 1,61 1,53 - -
Afdeling @steuropa 1,74 1,76 1,50 1,53 1,53
Afdeling Pension @steuropa 1,76 1,80 1,54 1,57 1,70
Specialforeningen BankInvest Indeksobligationer 0,67 0,66 0,65 0,65 0,65
Investeringsforeningen BanklInvest Virksomhedsobligationer
Afdeling Virksomhedsobligationer 1,10 1,09 1,09 1,10 0,68
Afdeling Virksomhedsobligationer Akkumulerende 1,15 1,14 - = =
Bl Hedge Stabil 1,13 0,13 0,98 - -
Bl Bull, hedgeforening 0,89 - - = -
Bl Private Equity f.m.b.a. 0,64 - - - -
Investeringsinstitutforeningen BankInvest Mix
Afdeling BankInvest Mix 70+ 0,52 = = = =
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Ledelsens pategning

Bestyrelse og direktion har dags dato behandlet og godkendt arsrap-
porten for regnskabsaret 2007 for Investeringsforeningen Bankin-
vest Virksomhedsobligationer (to afdelinger).

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med lov om investerings-
foreninger og specialforeninger samt andre kollektive investerings-
ordninger m.v.

Vi anser den valgte regnskabspraksis for hensigtsmaessig, saledes at
arsrapporten, efter vor opfattelse, giver et retvisende billede af de

enkelte afdelingers aktiver, passiver, finansielle stilling samt resultat.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Kgbenhavn, den 5. marts 2008

Bestyrelse
Uffe Ellemann-Jensen

Formand

Ingelise Bogason
Nastformand
Bjarne Ammitzbell

Villum Christensen

Ole Jgrgensen
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Direktion
Bl Management A/S

Christina Larsen
Direkter



Den uafhaengige revisors pategning

Til medlemmerne i Investeringsforeningen BankInvest
Virksomhedsobligationer

Vi har revideret arsrapporten for Investeringsforeningen BankInvest
Virksomhedsobligationer (to afdelinger) for regnskabséret 2007,
omfattende ledelsespétegning, ledelsesberetning, anvendt regn-
skabspraksis, resultatopgerelser, balancer og noter. Arsrapporten
aflaegges efter lov om investeringsforeninger og specialforeninger
samt andre kollektive investeringsordninger m.v.

Ledelsens ansvar for arsrapporten

Ledelsen har ansvaret for at udarbejde og aflaegge en arsrapport, der
giver et retvisende billede i overensstemmelse med lov om investe-
ringsforeninger og specialforeninger samt andre kollektive investe-
ringsordninger m.v. Dette ansvar omfatter udformning, implemen-
tering og opretholdelse af interne kontroller, der er relevante for at
udarbejde og aflzgge en arsrapport, der giver et retvisende billede
uden vaesentlig fejlinformation, uanset om fejlinformationen skyldes
besvigelser eller fejl samt valg og anvendelse af en hensigtsmaessig
regnskabspraksis og udgvelse af regnskabsmaessige sken, som er
rimelige efter omstaendighederne.

Revisors ansvar og den udfgrte revision

Vores ansvar er at udtrykke en konklusion om &rsrapporten pa
grundlag af vores revision. Vi har udfert vores revision i overens-
stemmelse med danske revisionsstandarder. Disse standarder krzever,
at vi lever op til etiske krav samt planlaegger og udfgrer revisionen
med henblik pa at opna hej grad af sikkerhed for, at arsrapporten ikke
indeholder vaesentlig fejlinformation.

Kgbenhavn, den 5. marts 2008

KPMG C. Jespersen
Statsautoriseret Revisionsinteressentskab

Torben Bender
Statsautoriseret revisor

En revision omfatter handlinger for at opna revisionsbevis for de be-
Igb og oplysninger, der er anfert i drsrapporten. De valgte handlinger
afhaenger af revisors vurdering, herunder vurderingen af risikoen for
vasentlig fejlinformation i arsrapporten, uanset om fejlinformationen
skyldes besvigelser eller fejl. Ved risikovurderingen overvejer revisor
interne kontroller, der er relevante for foreningens udarbejdelse og
afleeggelse af en arsrapport, der giver et retvisende billede, med
henblik pa at udforme revisionshandlinger, der er passende efter om-
steendighederne, men ikke med det formal at udtrykke en konklusion
om effektiviteten af foreningens interne kontrol.En revision omfatter
endvidere stillingtagen til, om den af ledelsen anvendte regnskabs-
praksis er passende, om de af ledelsen udgvede regnskabsmaessige
sken er rimelige samt en vurdering af den samlede praesentation af
arsrapporten.

Det er vores opfattelse, at det opndede revisionsbevis er tilstraekke-
ligt og egnet som grundlag for vores konklusion.

Revisionen har ikke givet anledning til forbehold.

Konklusion

Det er vores opfattelse, at arsrapporten giver et retvisende billede af
afdelingernes aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. december
2007 samt af resultatet af afdelingernes aktiviteter for regnskabs-
aret 2007 i overensstemmelse med lov om investeringsforeninger og
specialforeninger samt andre kollektive investeringsordninger m.v.

Ole Karstensen
Statsautoriseret revisor
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Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten for Investeringsforeningen Bankinvest Virksomheds-
obligationer (to afdelinger) er udarbejdet i overensstemmelse med lov
om investeringsforeninger og specialforeninger samt andre kollektive
investeringsordninger m.v., samt bekendtggrelse om finansielle ars-
rapporter for investeringsforeninger og specialforeninger m.v.

Anvendt regnskabspraksis er uaendret i forhold til rsrapporten for 2006.

Generelt om indregning og malling

Aktiver indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige
gkonomiske fordele vil tilfalde den enkelte afdeling, og aktivets veerdi
kan males palideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, nar den enkelte afdeling, som felge
af en tidligere begivenhed, har en retlig eller faktisk forpligtelse, og
det er sandsynligt, at fremtidige gkonomiske fordele vil fraga afdelin-
gen, og forpligtelsens vaerdi kan males palideligt.

Ved ferste indregning méles aktiver og forpligtelser til kostpris. Ma-
ling efter forste indregning sker som beskrevet for hver enkelt regn-
skabspost nedenfor.

Ved berskurs og valutakurs pa balancedagen forstas GMT 1600 kur-
ser. Ved indregning og maling tages hensyn til forudsigelige risici og
tab, der fremkommer, inden arsrapporten aflaegges, og som be- eller
afkraefter forhold, der eksisterede pa balancedagen.

| resultatopggrelsen indregnes indtaegter i takt med, at de indtjenes,
mens omkostninger indregnes med de belgb, der vedrgrer regn-
skabséret. Vaerdireguleringer af finansielle aktiver og forpligtelser
indregnes i resultatopgerelsen som kursgevinster og —tab.

Rapporteringsvaluta
Rapporteringsvaluta er danske kroner.

Resultatopgerelse

Renter
Renteindtaegter bestar af arets indtjente renter af obligationer, indesta-
ende i depotbank samt nettoindtaegter af repo-forretninger med videre.

Kursgevinster og -tab

| resultatopgerelsen medtages savel realiserede som urealiserede
kursgevinster og -tab pa valutakonti, obligationer og afledte finan-
sielle instrumenter med videre

Realiserede kursgevinster og -tab pa obligationer opgeres som for-
skellen mellem salgsveerdien fratrukket kursvaerdien primo eller an-

skaffelsesvaerdien, safremt vaerdipapiret er anskaffet i regnskabsaret.
Urealiserede kursgevinster og -tab opggres som forskellen mellem
kursvaerdien ultimo dret og kursvaerdien primo eller anskaffelsesvaer-
dien, safremt vaerdipapiret er anskaffet i regnskabsaret.

Handelsomkostninger
Handelsomkostninger opggres som alle direkte omkostninger med vi-
dere, ved handel med vaerdipapirer i forbindelse med portefgliepleje.

Handelsomkostninger, afledt af kb og salg af vaerdipapirer i forbin-
delse med emission og indlgsning af beviser, afholdes saerskilt af de
ind- eller udtreedende medlemmer, som tilleg eller fradrag til bevi-
sernes indre veaerdi, hvorfor disse indregnes som emissionstilleg eller
indlgsningsfradrag under formuen.

Administrationsomkostninger

Administrationsomkostninger, der ikke umiddelbart kan henferes til
den enkelte afdeling, er fordelt i overensstemmelse med manage-
mentaftale med Bl Management A/S beregnet som en procentdel af
den enkelte afdelings manedligt opgjorte formue.

Udlodningsregulering

Udlodningsregulering fra arets emissioner og indlgsninger indgar

i de respektive udloddende afdelingers resultat til udlodning og
beregnes séledes, at udlodningsprocenten er af samme storrelse for
og efter emission og indlgsning.

Reguleringen vedrgrende arets emissioner tillaegges radighedsbe-
lgbet, mens reguleringen vedrerende arets indl@sninger fratraekkes
radighedsbelgbet.

Udlodning

De udloddende afdelinger foretager hvert ar en udlodning i overens-
stemmelse med foreningens vedtaegter, der blandt andet opfylder de
i ligningslovens §16 C anfgrte krav til minimumsudlodning.

Afdelingerne skal derfor ikke betale skat, men skattepligten pahviler
modtageren af udbyttet.

Minimumsudlodningen opggres pa grundlag af de i regnskabséret:

- Indtjente renter

- Realiserede nettokursgevinster pa obligationer og valutakonti

- Erhvervede skattepligtige nettogevinster ved anvendelse af
finansielle instrumenter

- Afholdte administrationsomkostninger

Udlodningsprocenten beregnes som den opgjorte udlodning (radig-
hedsbelgb) i procent af afdelingens cirkulerende andele pa balance-
dagen. Den beregnede udlodningsprocent nedrundes efter gaeldende
regler til naermeste kvarte procent eller til O, hvis den beregnede ud-
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lodningsprocent er mindre end 1. Et overskydende positivt belgb til
radighed for udlodning overfgres til udlodning naeste ar.

Forslag til udlodning for regnskabsaret indregnes som en saerskilt
post under medlemmernes formue. Forskellen mellem det regn-
skabsmaessige resultat og det skattemaessigt opgjorte udlodnings-
belgb tillzegges/fradrages den pagaeldende afdelings formue.

Balancen

Likvide midler
Likvide midler i fremmed valuta optages til balancedagens officielt
noterede valutakurs.

Obligationer

Obligationer optages til officielt noterede bers- og valutakurser pa
balancedagen. Udtrukne obligationer optages til udtraekningsveer-
dien. Unoterede vaerdipapirer vaerdiansaettes til skennet dagsvaerdi.
Obligationer, som indgar i repo-forretninger, eller som er solgt pa
termin, optages under obligationer.

Afledte finansielle instrumenter
Noterede afledte finansielle instrumenter optages til officielle bers-
og valutakurser pa balancedagen.

Afledte finansielle instrumenter, som ikke er genstand for offentlig
notering, optages til dagsvaerdi opgjort pa grundlag af de underlig-
gende instrumenters officielle noterede kurser/handelsvaerdier.

Afledte finansielle instrumenter med en positiv dagsvaerdi optages
som en seaerskilt regnskabspost under aktiver, mens afledte finansielle
instrumenter med en negativ dagsvaerdi optages som en saerskilt
regnskabspost under passiver.

Andre aktiver

Mellemvaerende vedrgrende handelsafvikling bestar af vaerdien ved
salg af veerdipapirer samt emissioner, som er foretaget fgr balance-
dagen, og hvor afregning foretages efter balancedagen.

Anden geeld

Mellemvaerende vedrgrende handelsafvikling bestar af vaerdien ved
kgb af veerdipapirer samt indlgsninger, som er foretaget for balance-
dagen, og hvor afregning foretages efter balancedagen.

Omregning af fremmed valuta

Transaktioner i fremmed valuta omregnes til rapporteringsvaluta ef-
ter transaktionsdagens officielt noterede valutakurser.

Balancen omregnes til statusdagens valutakurs.
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Hoved- og nggletal

Arsrapporten indeholder en raekke nggletal under de enkelte afdelin-
ger. Nggletallene er opgjort i overensstemmelse med Finanstilsynets
bekendtgerelse og retningslinier fra InvesteringsForeningsRadet.

Indre veerdi
Medlemmernes formue delt med cirkulerende andele pa balancedagen.

Udlodning i procent
Udlodning til medlemmerne i procent af cirkulerende andele pa ba-
lancedagen.

Omkostningsprocent
Administrationsomkostningerne i procent af afdelingens gennemsnit-
lige ménedlige opgjorte formuer.

Arets afkast i procent
Beregnes som:

Indre vaerdi ultimo aret + geninvesteret udlodning
Indre vaerdi primo aret -1 ) x100

Hvor geninvesteret udlodning opgeres saledes: Udlodning x indre
veerdi ultimo aret/indre vaerdi efter udlodning.

Benchmark

En afdelings afkast sammenlignes oftest med afkastet pa et aner-
kendt sammenligningsindeks (benchmark). De fleste af BankInvests
afdelinger har et benchmark.

Sharpe Ratio

Sharpe Ratio maler afkastet af en investering i forhold til risikoen.
Risikoen males pa baggrund af den historiske volatilitet (standardaf-
vigelsen). Sharpe Ratio méler saledes et risikojusteret merafkast.

Jo hegjere Sharpe Ratio, jo bedre har investeringen veeret, safremt
portefgliens merafkast er positivt.

Sharpe Ratio beregnes som det historiske afkast minus den risikofrie
rente (merafkast) divideret med standardafvigelsen pa merafkastet.
Sharpe Ratio beregnes sa vidt muligt pa basis af fem ars observatio-
ner, dog som minimum pa basis af 36 maneders observationer.



AOP (Arlige omkostninger i procent)

AOP beregnes som surnmen af administrationsomkostningerne og
handelsomkostninger ved lgbende drift i procent af den gennemsnit-
lige formue tillagt en syvendedel af summen af det maksimale emis-
sionstillaeg og maksimale indlgsningsfradrag opgjort i procent.

Veerdipapiromsaetning, brutto og netto
Veerdipapiromsaetning, brutto, er opgjort som det samlede provenu
ved keb og salg af vaerdipapirer fratrukket handelsomkostninger.

Veerdipapiromsaetning, netto, er opgjort som veaerdipapiromsaet-
ningen, brutto, fratrukket handel i forbindelse med emissioner og
indlgsninger.

Omsaetningshastighed

Omsatningshastigheden afspejler, hvor mange gange om aret be-
holdningen omsaettes. Den beregnes som vaerdipapiromsaetningen
opgjort til nettoveerdi i forhold til den gennemsnitlige formue, op-
gjort efter samme principper som ved beregning af omkostningspro-
centen. Anvendelsen af nettotal medferer, at det alene er handlen i
forbindelse med den Igbende portefaljepleje, der males.
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Virksomhedsobligationer

Investeringsprofil
Virksomhedsobligationer investerer i kredit- og virksomhedsobliga-
tioner med en hgj kreditvaerdighed, primaert i Nordamerika og Europa.

Afkast

Afdeling Virksomhedsobligationer opndede i 2007 et afkast pa -0,97
procent, hvilket er under forventningerne ved arets begyndelse. Da
sammenligningsindekset i samme periode viste et afkast pa 2,00
procent medferte det en performance pa -2,97 procentpoint.

Problemer pa det amerikanske boliglanemarked resulterede i andet
halvar i en global likviditetskrise. Banksektoren blev hardt ramt, og
billeder af kunder, der stod i ke uden for engelske Northern Rock

for at haeve deres opsparing, vil std leenge pa nethinden. Dette
ramte ogsa afdelingen, som havde overvagtet europzeiske banker i
forventning om, at den positive gkonomiske udvikling ville fortsatte
i 2007.

Den gennemsnitlige kreditpraemie steg fra 0,71 til 1,59 procentpoint.

Formueudvikling

Afdelingens formue udgjorde 6.132 millioner kroner ultimo 2007
mod 8.828 millioner kroner ultimo 2006. | regnskabsaret er der fore-
taget nettoemissioner for i alt -2.317 millioner kroner. Nettovaeksten
i afdelingens formue var pa -2.696 millioner kroner.

Begivendheder efter regnskabsarets afslutning
Der er fra balancedagen og frem til i dag ikke indtradt forhold, som
pavirker vurderingen af arsrapporten.

Forventninger til fremtiden

Efter vor vurdering har kreditmarkedet ved indgangen til 2008
kalkuleret med, at den gkonomiske realvaekst vil blive svagt negativ
igennem en kort periode af 2008. En kraftig eller laengerevarende
forveerring af den gkonomiske aktivitet er ikke indregnet i de aktuelle
obligationspriser.

BankInvest forventer, at centralbankerne vil lykkes med at inddeem-
me likviditetskrisen, hvorved den globale vaekst vil holde sig pa sporet
i 2008. Bankerne vil modsat blive mere restriktive i deres langivning,
hvilket vil ggre det dyrere at lane for selskaberne. Resultatet vil veere,
at kreditpraemierne vil stabilisere sig eller falde lidt. Dette er positivt
for afkastet. Modsat vil renterne pa statsobligationerne blive pavirket
af stigende inflationsforventninger. For 2008 forventes samlet et
positivt afkast for afdelingen.
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31.12.2006 31.12.2007

Obligationer fordelt pa kreditvaerdighed

AAA 7% 22%
AA 4% 3%
A 34% 31%
BBB 55% 42%
BB 0% 2%
Formue fordelt pa regioner

Europe 49% 52%
Latin America 13% 12%
Eastern Europe 9% 10%
North America 19% 10%
Middle East / Africa 3% 3%
Asia 3% 2%
Kontant 4% 11%

Stamoplysninger

Fondskode DK001029681-3

Bgrsnoteret Ja

Udbytte Afdelingen udlodder arligt et udbytte pa mini-
mum fire kr. pr. bevis i forbindelse med general
forsamlingen.

Depotbank Fionia Bank A/S

Introduktion 26.05.2003

Risiko Lav

Benchmark Merrill Lynch Global BM Corporates Hedged i

danske kroner



Virksomhedsobligationer

Resultatopgarelse

Balance pr. 31. december

2007 2006 2007 2006
(t.kr.) (t.kr) (t.kr) (t.kr)
Renter Aktiver
Renteindtaegter 434.345 587.521 Likvide midler
Renter i alt 434.345 587.521 Indestdende i depotselskab 449.674 257.396
Indestdende i andre pengeinstitutter 0 84
Kursgevinster og -tab Likvide midler i alt 449.674 257.480
Obligationer -803.787 -765.674
Afledte finansielle instrumenter 409.789 522.764 Obligationer
Valutakonti -22.987 -33.530 Noterede obligationer fra danske
Handelsomkostninger 0 36.754 udstedere 158.929 266.583
Kursgevinster og -tab i alt -416.985 -313.194 Noterede obligationer fra udenlandske
udstedere 5.176.008 7.963.029
Indtaegter i alt 17.360 274327 Unoterede obligationer 0 87.839
Obligationer i alt 5.334.937 8.317.451
Administrationsomkostninger 78.924 109.369
Afledte finansielle instrumenter
Resultat for skat -61.564 164.958 Unoterede afledte finansielle
instrumenter 251.959 146.516
Afledte finansielle instrumenterialt 251.959 146.516
Arets nettoresultat -61.564 164.958
Andre aktiver
Formuebevaegelser Tilgodehavende renter, udbytte mm. 110.111 162.625
Udlodningsreguleringer -23.231 -58.134 Andre tilgodehavender 146 265
Til disposition -84.795 106.824 Andre aktiver i alt 110.257 162.890
Til radighed for udlodning 339.027 366.032 Aktiver i alt 6.146.827 8.884.337
Foreslaet udlodning 334.961 366.032
Overfort til udlodning naeste ar 4.066 0
Passiver
Overfort til formuen -423.822 -259.208 Medlemmernes formue 6.132.247 8.827.885
Afledte finansielle instrumenter
Unoterede afledte finansielle instrumenter  8.537 22.532
Afledte finansielle instrumenter i alt 8.537 22.532
Anden geeld
Skyldige omkostninger 469 329
Optagne lan 14 0
Mellemvaerende vedr. handelsafvik. 5.560 33.591
Anden geld i alt 6.043 33.920
Passiver i alt 6.146.827 8.884.337
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Virksomhedsobligationer

2007 2006
Note (t.kr.) (t-kr.)
1 Renteindteegter
Indestaende i depotselskab 20.184 21.660
Noterede obligationer fra danske udstedere 8.429 15.150
Noterede obligationer fra udenlandske udstedere 402.895 538.750
Unoterede obligationer 2.837 11.221
@vrige indtaegter 0 740
Renteindtaegter i alt 434.345 587.521
2 Handelsomkostninger
Bruttohandelsomkostninger 4.292 49.929
Daekket af emissions- og indlgsningsindtaegter -4.292 -13.175
Handelsomkostninger i alt 0 36.754
3 Administrationsomkostninger 2007 2006
(t.kr) (t-kr.)
Afdelings- Andel af Afdelings- Andel af
direkte feellesomk. | alt direkte faellesomk. | alt
Honorar til bestyrelse m.v. 0 47 47 0 132 132
Lgn til direktion 0 111 111 0 134 134
Lgn til personale 0 2.239 2.239 0 2.652 2.652
Revisionshonorar 0 168 168 0 213 213
Andre honorarer til revisorer 0 22 22 0 41 41
Husleje 0 277 277 0 376 376
Kontorhold m.v. 0 26 26 0 42 42
[t-omkostninger 0 1.896 1.896 0 2.3%9 2.399
Markedsfgringsomkostninger 0 50.160 50.160 0 70.015 70.015
Gebyrer til depotselskab 6.259 0 6.259 7.904 0 7.904
Andre omk. i forb. med formueplejen 0 16.556 16.556 0 23.162 23.162
@vrige omkostninger 74 1.089 1.163 605 1.694 2.299
Administrationsomkostninger i alt 6.333 72.591 78.924 8.509 100.860 109.369
4 Til radighed for udlodning
Renter 434.345 587.521
Kursgevinster til udlodning 6.837 -82.372
Administrationsomkostninger 78.924 109.369
Udlodningsreguleringer -23.231 -58.134
Frivillig udlodning 0 28.386
Til radighed for udlodning i alt 339.027 366.032
5 Finansielle Instrumenter
Bgrsnoterede finansielle instrumenter 88,5% 94,6%
@vrige finansielle instrumenter 11,5% 5,4%
Specifikation af afdelingens bgrsnoterede vaerdipapirer kan rekvireres ved at rette henvendelse til B Management A/S.
Fordeling i forhold til kreditvaerdighed og geografi er angivet i forbindelse med afdelingens ledelsesberetning pa side 28.
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*) Regnskabsperioden omfatter 7 maneder

2007 2006
6 Medlemmernes formue (t.kr.) (tkr)
Cirkulerende Cirkulerende
beviser Formueveerdi beviser Formueveerdi
Formue primo 9.150.801 8.827.885 11.789.335 11.855.149
Udlodning fra sidste &r vedrgrende cirkulerende beviser 366.032 707.360
/ndring i udbetalt udlodning p.g.a. emission/indl@sning 41.944 54.130
Emissioner i aret 196.176 182.479 588.780 557.433
Indlgsninger i &ret 2.647.756 2.499.796 3.227.314 3.096.425
Nettoemissionstillaeg og netto indlgsningsfradrag 7.331 0
Udlodningsregulering 23.231 58.134
Overfert udlodning til naeste ar 4.066 0
Foresldet udlodning 334.961 366.032
Overfort fra resultatopgerelsen -423.822 -259.208
Formue ultimo 6.699.221 6.132.247 9.150.801 8.827.885
Hoved- og nggletal 2007 2006 2005 2004 2003*
Arets nettoresultat (t.kr.) -61.564 164.958 382.233 441.774 109.941
Medlemmernes formue ultimo (t.kr.) 6.132.247 8.827.885 11.855.149 7.854.100 4.859.872
Cirkulerende andele (t.kr.) 66.992 91.508 117.893 76.612 47.379
Indre veerdi 91,54 96,47 100,56 102,52 102,58
Udlodning (%) 5,00 4,00 6,00 6,00 7,00
Ombkostningsprocent 1,10 1,09 1,09 1,10 0,68
Arets afkast (%) -0,97 1,97 3,89 7,09 3,09
Kursveerdi af keb af veerdipapirer (t.kr.) 2.097.969 5.226.410 7.127.371 7.070.399 6.323.184
Kursveerdi af salg af veerdipapirer (t.kr.) 4.290.816 7.305.804 4.116.687 4.252.100 1.458.407
Veerdipapiromsatning, brutto (t.kr.) 6.388.785 12.532.214 11.244.058 11.322.499 7.781.591
Veerdipapiromsaetning, netto (t.kr.) 3.238.479 7.106.911 7.138.637 7.614.864 2.863.875
Omsaetningshastighed 0,23 0,35 0,34 0,60 0,37
Aop 1,37 - - - -
Sharpe Ratio 0,01 - - - -
Benchmark:
Afkast (%) 2,00 1,58 2,57 6,18 0,70
Sharpe Ratio 0,31 - - - -
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Virksomhedsobligationer Akkumulerende

Investeringsprofil

Virksomhedsobligationer Akkumulerende investerer i udenlandske
kredit- og virksomhedsobligationer med en hgj kreditvaerdighed,
primaert i Nordamerika og Europa. Afdelingen er akkumulerende.

Afkast

Afdeling Virksomhedsobligationer Akkumulerende opndede i 2007
et afkast pa -0,42 procent, hvilket er under forventningerne ved
arets begyndelse. Da sammenligningsindekset i samme periode viste
et afkast pa 2,00 procent medferte det en performance pa -2,42
procentpoint.

Problemer pa det amerikanske boligldanemarked resulterede i andet
halvar i en global likviditetskrise. Banksektoren blev hardt ramt, og
billeder af kunder, der stod i ke uden for engelske Northern Rock for at
haeve deres opsparing, vil sta leenge pa nethinden. Dette ramte ogsa
afdelingen, som havde overvagtet europaeiske banker i forventning
om, at den positive gkonomiske udvikling ville fortsaette i 2007.

Den gennemsnitlige kreditpraemie steg fra 0,71 til 1,59 procentpoint.

Formueudvikling

Afdelingens formue udgjorde 277 millioner kroner ultimo 2007 mod
196 millioner kroner ultimo 2006. | regnskabsaret er der foretaget
nettoemissioner for i alt 82 millioner kroner. Nettovaeksten i afdelin-
gens formue var pa 81 millioner kroner.

Begivendheder efter regnskabsarets afslutning
Der er fra balancedagen og frem til i dag ikke indtradt forhold, som
pavirker vurderingen af arsrapporten.

Forventninger til fremtiden

Efter vor vurdering har kreditmarkedet ved indgangen til 2008
kalkuleret med, at den gkonomiske realvaekst vil blive svagt negativ
igennem en kort periode af 2008. En kraftig eller laengerevarende
forveerring af den gkonomiske aktivitet er ikke indregnet i de aktuelle
obligationspriser.

BankInvest forventer, at centralbankerne vil lykkes med at inddeem-
me likviditetskrisen, hvorved den globale vaekst vil holde sig pa sporet
i 2008. Bankerne vil modsat blive mere restriktive i deres langivning,
hvilket vil ggre det dyrere at lane for selskaberne. Resultatet vil veere,
at kreditpraemierne vil stabilisere sig eller falde lidt. Dette er positivt
for afkastet. Modsat vil renterne pa statsobligationerne blive pavirket
af stigende inflationsforventninger. For 2008 forventes samlet et
positivt afkast for afdelingen.
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31.12.2006 31.12.2007

Obligationer fordelt pa kreditvaerdighed

AAA 7% 22%
AA 3% 5%
A 40% 37%
BBB 50% 34%
BB-B 0% 2%
Formue fordelt pa regioner

Europe 48% 49%
Latin America 9% 11%
North America 19% 11%
Eastern Europe 11% 8%
Asia 3% 3%
Middle East / Africa 4% 2%
Pacific 1% 1%
Kontant 5% 15%

Stamoplysninger

Fondskode DKO06001963-6

Bgrsnoteret Ja

Udbytte Der udlodes ikke udbytte

Depotbank Fionia Bank A/S

Introduktion 16.01.2006

Risiko Lav

Benchmark Merrill Lynch Global BM Corporates index

hedget i danske kroner.



Virksomhedsobligationer Akkumulerende

Resultatopgarelse Balance pr. 31. december
2007 2006* 2007 2006
(t.kr.) (t.kr.) (t.kr) (t.kr)
Renter Aktiver
1 Renteindtaegter 13.303 9.099 Likvide midler
Renter i alt 13.303 9.099 Indestdende i depotselskab 32.728 7.967
Indestdende i andre pengeinstitutter 0 10
Kursgevinster og -tab 4 Likvide midler i alt 32.728 7.977
Obligationer -25.824 -9.069
Afledte finansielle instrumenter 14.303 4.563 Obligationer
Valutakonti -941 25 Noterede obligationer fra danske
2 Handelsomkostninger 0 741 udstedere 5.726 5.791
Kursgevinster og -tab i alt -12.462 -5.222 Noterede obligationer fra udenlandske
udstedere 226.840 173.975
Indtaegter i alt 841 3.877 Unoterede obligationer 0 1.757
4 Obligationer i alt 232.566 181.523
3 Administrationsomkostninger 2.716 1.936
Afledte finansielle instrumenter
Resultat for skat -1.875 1.941 Unoterede afledte finansielle instrumenter ~ 6.889 3.152
4 Afledte finansielle instrumenter i alt 6.889 3.152
Arets nettoresultat -1.875 1.941 Andre aktiver
Tilgodehavende renter, udbytte m.m. 4.095 3.542
Mellemvaerende vedr. handelsafvikling 802 506
Andre tilgodehavender 485 0
Andre aktiver i alt 5.382 4.048
Aktiver i alt 277.565 196.700
Passiver
5 Medlemmernes formue 276.960 196.286

Afledte finansielle instrumenter

Unoterede afledte finansielle instrumenter 518 401
4 Afledte finansielle instrumenter i alt 518 401

Anden geeld

Skyldige omkostninger 33 13

Optagne lan 54 0

Anden gaeld i alt 87 13

Passiver i alt 277.565 196.700

*) Regnskabsperioden omfatter 111/, maned.
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Virksomhedsobligationer Akkumulerende

2007 2006*
Note (t.kr.) (tkr)
1 Renteindtaegter
Indestdende i depotselskab 643 673
Noterede obligationer fra danske udstedere 230 208
Noterede obligationer fra udenlandske udstedere 11.898 8.061
Unoterede obligationer 47 144
@vrige indtaegter 485 13
Renteindtaegter i alt 13.303 9.099
2 Handelsomkostninger
Bruttohandelsomkostninger 278 1.622
Daekket af emissions- og indlgsningsindtaegter -278 -881
Handelsomkostninger i alt 0 741
3 Administrationsomkostninger 2007 2006
(t.kr.) (tkr.)
Afdelings- Andel af Afdelings- Andel af
direkte faellesomk. | alt direkte faellesomk.  alt
Honorar til bestyrelse m.v. 0 2 2 0 2 2
Legn til direktion 0 4 4 0 2 2
Len til personale 0 73 73 0 41 41
Revisionshonorar 0 5 5 0 3 3
Andre honorarer til revisorer 0 1 1 0 1 1
Husleje 0 9 9 0 6 6
Kontorhold m.v. 0 1 1 0 1 1
It-omkostninger 0 62 62 0 37 37
Markedsfgringsomkostninger 0 1.646 1.646 0 1.165 1.165
Gebyrer til depotselskab 322 0 322 290 0 290
Andre omk. i forb. med formueplejen 0 543 543 0 385 385
@vrige omkostninger 12 36 48 0 3 3
Administrationsomkostninger i alt 2.382 2.716 290 1.646 1.936
4 Finansielle Instrumenter
Barsnoterede finansielle instrumenter 85,6% 94,4%
@vrige finansielle instrumenter 14,4% 5,6%

Specifikation af afdelingens bgrsnoterede veerdipapirer kan rekvireres ved at rette henvendelse til Bl Management A/S.

Fordeling i forhold til kreditvaerdighed og geografi er angivet i forbindelse med afdelingens ledelsesberetning pa side 32.

») Regnskabsperioden omfatter 111/, maned.
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5 Medlemmernes formue 2007 2006

(t.kr) (tkr)

Cirk. Beviser Formue Cirk. Beviser Formue

Formue primo 195.085 196.286 0 0

Emissioner i aret 91.010 91.424 195.085 194.345

Indlgsninger i aret 9.000 9.088 0 0

Nettoemissionstillaeg og netto indlgsningsfradrag 213 0

Overfort fra resultatopgerelsen -1.875 1.941

Formue ultimo 277.095 276.960 195.085 196.286
Hoved- og nggletal 2007 2006*
Arets nettoresultat (t.kr.) -1.875 1.941
Medlemmernes formue ultimo (t.kr.) 276.960 196.286
Cirkulerende andele (t.kr.) 2.771 1.951
Indre veerdi 99,95 100,60
Ombkostningsprocent 1,15 1,14
Arets afkast (%) -0,42 0,58
Kursveerdi af keb af vaerdipapirer (t.kr.) 164.927 285.617
Kursveerdi af salg af vaerdipapirer (t.kr.) 88.568 93.253
Veerdipapiromsaetning, brutto (t.kr.) 253.495 378.870
Vaerdipapiromsaetning, netto (t.kr.) 157.389 185.416
Omszaetningshastighed 0,33 0,54
Aop 1,42 -

Sharpe Ratio - =

Benchmark:

Afkast (%) 2,00 1,19
Sharpe Ratio - =

*) Regnskabsperioden omfatter 11 1/2 maned.
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Barsmeddelelser og finanskalender

Nedenstdende er en liste over de bgrsmeddelelser, der blev sendt af

Bankinvestforeningerne i 2007 samt bersmeddelelser og finanskalender

for 2008.

Barsmeddelelser i 2007

03.01.07
04.01.07

08.01.07

15.01.07

08.02.07

20.02.07

07.03.07

07.03.07
14.03.07

16.03.07
16.03.07
16.03.07
16.03.07
16.03.07
16.03.07
16.03.07

26.03.07
12.04.07

13.04.07

19.04.07

25.04.07

16.05.07
21.05.07
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Finanskalender 2007, Banklnvestforeningerne
Prospekter ekskl. udbytte for 2006 for afdelinger i
BankInvest | og Bankinvest Il samt BankInvest IV og
BankInvest Virksomhedsobligationer

Reviderede forventede udbyttesatser for Banklnvest |,
Afdeling Hgjrentelande og BankInvest Il, Afdeling Hgjren-
telande, lokalvaluta

Reviderede forventede udbyttesatser for Banklnvest |,
afdelingerne Danske Small Cap Aktier, Fjerngsten, Indien &
Kina, Latinamerika, Bankinvest II, afdelingerne Danske Aktier,
Fritid & Underholdning og BankInvest IV, Afdeling @steuropa
Indkaldelse til ekstraordinzer generalforsamling i Bankin-
vest Il, Afdeling OMXC20 Aktier

Meddelelse vedrgrende ejerandel i Brdr. A & O Johansen
A/S, Bankinvest |, Afdeling Danske Small Cap Aktier
Forlgb af ekstraordinzer generalforsamling i Bankinvest I,
Afdeling OMXC20 Aktier

Arsrapporter 2006 for Banklnvestforeningerne
Fejlberegning af indre veaerdi Bankinvest II, Afdeling
OMXC20 Aktier

Indkaldelse til ordinzere generalforsamlinger i BankIn-
vest-foreningerne den 12. april 2007

Rettelser til arsrapporten, Bl Hedge Stabil

Rettelser til arsrapporten, BankInvest |

Rettelser til arsrapporten, Bankinvest ||

Rettelser til arsrapporten, Banklnvest IV

Rettelser til drsrapporten, Bankinvest Virksomheds-
obligationer

Rettelser til arsrapporten, Specialforeningen BankInvest
Indeksobligationer

Manglende indre veerdi pa grund af systemsvigt

Forlgb af ordinzere generalforsamlinger i Bankinvest-
foreningerne

Forlgb af ordinzer generalforsamling i Investerings-
foreningen Bankinvest Almen Bolig

Opdaterede prospekter for BankInvest I, Banklnvest |I,
BankInvest IV, BankInvest Virksomhedsobligationer og
BanklInvest Indeksobligationer

Suspension af handel i BankInvest Indeksobligationer
Tegningsmeddelelse BI Private Equity f.m.b.a.
Meddelelse vedrgrende ejerandel i Harboes Bryggeri A/S,
BankInvest Il, afdelingerne Danske Aktier, Fritid &

Investeringsforeningen Bankinvest Virksomhedsobligationer

31.05.07

31.05.07

06.06.07
19.06.07

19.06.07
19.06.07

27.06.07

02.07.07

17.07.07

18.07.07
23.08.07

30.08.07

31.08.07
31.08.07
31.08.07
21.09.07

26.09.07
26.09.07
16.10.07
16.10.07
09.11.07

12.11.07

12.11.07
30.11.07

06.12.07
06.12.07
17.12.07

Underholdning, og Pension Fritid & Underholdning
Indkaldelse til ekstraordinaer generalforsamling i Bank-
Invest |, Afdeling Global Emerging Markets (EUR)
Ophaevelse af suspension af handel med investeringsbeviser i
Bankinvest Indeksobligationer

Tegningsmeddelelse BI Bull, hedgeforening
Fejlberegning af indre vaerdi Bankinvest I, Adeling Global
Emerging Markets (EUR)

Fejlberegning af indre vaerdi Bankinvest |, Afdeling Health Care
Fejlberegning af indre veerdi Bankinvest |, Afdeling
Pension Health Care

Forlgb af ekstraordinaer generalforsamling i Bankinvest |,
Afdeling Global Emerging Markets (EUR)

Fejlberegning af indre veerdi Bankinvest I, Afdeling Indien
& Kina og Afdeling Pension Indien & Kina

Fejlberegning af indre vaerdi Bankinvest Il, Afdeling
Hgjrentelande, lokalvaluta

Fejlberegning af indre vaerdi Bl Private Equity f.m.b.a.
Fejlberegning af indre vaerdi Bankinvest Il, Afdeling
Kreditobligationer

Offentligggrelse af prospekter for Investeringsinstitut
foreningen BankInvest Mix

Halvarsrapport 2007 for BankInvestforeningerne
Halvarsrapport 2007 for Bl Hedge Stabil

Halvarsrapport 2007 for Bl Private Equity f.m.b.a.
Tegningsmeddelelse Bankinvest Mix, Afdeling BankInvest
Mix 70+

Opdaterede prospekter Bankinvest-foreningerne
Opdaterede prospekter BankInvest Mix

Opdateret prospekt Bl Bull, hedgeforening

Opdateret prospekt Bl Hedge Stabil

Meddelelse vedrgrende Ejerandel i Brdr. A & O Johansen
A/S, Bankinvest |, Afdeling Danske Small Cap Aktier
Manglende beregning af indre vaerdier pa grund af
systemsvigt

Genoptaget udsendelse af indre veerdier

Meddelelse om ejerandel i Rias A/S, Bankinvest |,
Afdeling Danske Small Cap Aktier

Opdateret prospekt Bl Bull, hedgeforening

Opdateret prospekt Bl Hedge Stabil

Fejlberegning af indre vaerdi i Banklnvest |, Afdeling
Global Emerging Markets Bonds (EUR)
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Bgrsmeddelelser i 2007 (fortsat)

19.12.07
20.12.07

20.12.07

21.12.07

28.12.07
28.12.07

Finanskalender 2008, BankInvestforeningerne
Meddelelse vedrgrende udstedelse af eks-kupon
investeringsforeningsbeviser i Banklnvestafdelinger
Meddelelse vedrgrende forventede udbyttesatser for
regnskabsaret 2007

Meddelelse vedrgrende forventet udbytte for Banklnvest
|, Afdeling New Emerging Markets Aktier

Manglende Indre Vaerdier pa grund af systemsvigt
Genoptaget udsendelse af indre vaerdier

Bersmeddelelser og finanskalender i 2008

04.01.08 Fejlberegning af indre vaerdi BankInvest I, Afdeling
Hejrentelande, lokalvaluta

07.01.08 Meddelelse vedrgrende zndring af handelsperiode for
eks-kupon investeringsforeningsbeviser i Bankinvest-
afdelinger

09.01.08 Reviderede forventede udbyttesatser for Bankinvest
obligationsafdelinger

14.01.08 Reviderede forventede udbyttesatser for Bankinvest
aktieafdelinger

31.01.08 Fejlberegning af indre veerdi for Bankinvest I, Afdeling
Indien & Kina, Afdeling Pension Indien & Kina samt Af-
deling Indien & Kina eks-kupon 2007

04.02.08 Fejlberegning af indre veerdi Bl Bull, hedgeforening

Redaktionen af “Bgrsmeddelelser” er afsluttet 04.02.2008

Finanskalender for 2008

Arsrapport for 2007: den 5. marts 2008
Foreningernes ordinaere generalforsamling: den 3. april 2008

Regnskabsmeddelelse for 1. halvar 2008: 28. august 2008
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Vaesentlige aftaler

De 47 foreninger og afdelinger under Bankinvest er ved arsskiftet
organiseret i Investeringsforeningerne BankInvest |, Il og IV, samt
Specialforeningen Bankinvest Indeksobligationer, Investerings-
foreningen Bankinvest Virksomhedsobligationer , Investeringsinsti-
tutforeningen Banklnvest Mix, Foreningen Bl Private Equity f.m.b.a.,
samt Bl Hedge Stabil og BI Bull, hedgeforening.

Struktur

Investeringsforvaltningsselskabet Bl Management A/S er ansvarlig
for den daglige administration af foreningerne og disses afdelinger.
Bl Management A/S har indgaet aftale om investeringsradgivning
samt om markedfgring og distribution med Bl Asset Management
Fondsmaeglerselskab A/S. Denne aftale indebaerer, at Bl Manage-
ment A/S ved sine investeringsbeslutninger tager udgangspunkt

i de analyser og vurderinger af markedsudviklingen, som Bl Asset
Management Fondsmaeglerselskab A/S praesenterer. Bade Bl Ma-
nagement A/S og Bl Asset Management Fondsmaeglerselskab A/S
er helejede datterselskaber under Bl Holding A/S.

Depotbank

Opbevaring og forvaltning af bade veerdipapirer og likvide midler
varetages af fem depotbanker. Amagerbanken A/S er depotbank for
Investeringsforeningen BankInvest | og Investeringsinstitutforeningen
BankInvest Mix. Spar Nord Bank A/S er depotbank for Investerings-
foreningen BankInvest Il , Bl Hedge Stabil og BI Private Equity f.m.b.a.
Sydbank A/S er depotbank for Investeringsforeningen Bankinvest IV.
Fionia Bank A/S er depotbank for Investeringsforeningen BankInvest
Virksomhedsobligationer og Specialforeningen BankInvest Indeks-
obligationer, mens Ringkjebing Landbobank A/S er depotbank for Bl
Bull, hedgeforening. Depotbankerne varetager — foruden opbevar-
ingen af foreningernes/afdelingernes vaerdipapirer og likvide midler
— en reekke kontrolopgaver i forbindelse med veerdipapirhandel,
emission, indlgsning og lignende. Vederlaget for udferelsen af disse
opgaver indgar som en andel af administrationsomkostningerne for
de enkelte foreninger og afdelinger.

Radgivning

BanklInvest yder ikke radgivning direkte til medlemmer eller poten-
tielle medlemmer af foreningerne/afdelingerne. Radgivning i rela-
tion til investering varetages af andre dele af den finansielle sektor
herunder specielt de over 80 pengeinstitutter, som samarbejder
med BanklInvest. Bl Asset Management Fondsmaeglerselskab A/S
har et omfattende samarbejde med de enkelte pengeinstitut-

ters radgivere, hvor Bankinvest blandt andet stiller information

til rddighed via forskellige webbaserede lgsninger. Desuden star
BankInvest for en lang raekke mader og kurser rettet mod de en-
kelte radgivere hos pengeinstitutterne. Udgiften til disse aktiviteter
indgar som en andel af de samlede administrationsomkostninger for
de enkelte foreninger og afdelinger.
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Markedsfering

BankInvest varetager normalt ikke markedsfering direkte over for
offentligheden, bortset fra en moderat profileringsannoncering.
Bankinvest producerer og leverer en bred vifte af markedsfgrings-
materialer til pengeinstitutterne, som de anvender efter eget valg.
Omkostningerne hertil er inkluderet i de anfgrte administrationsom-
kostninger.

Formidling

Bankinvest har intet at ggre med omsaetningen og handlen med de
enkelte foreningers og afdelingers investeringsbeviser. Denne opgave
varetages af @vrige parter i den finansielle sektor. Pengeinstitutter,
som ifglge aftale med Bl Asset Management Fondsmaeglerselskab
A/S varetager distribution af og rddgivning om investeringsbeviserne,
modtager arligt en honorering, der relaterer sig til de enkelte penge-
institutters salg samt beholdninger af investeringsbeviser opbevaret
pa egne eller kunders vegne.

Fastszettelse af priser

Bankinvest fastszetter ikke egentlige bgrskurser for foreningernes og
afdelingernes investeringsbeviser. Derimod beregner og rapporterer
BankInvest Izbende de indre vaerdier til OMX Nordic Exchange Copen-
hagen A/S i henhold til geeldende lov og bestemmelser fra OMX
Nordic Exchange Copenhagen A/S.

A/S Arbejdernes Landsbank er market maker for investeringsbeviserne
fra BankInvest. Det vil sige, at A/S Arbejdernes Landsbank sgrger
for, at der til enhver tid er aktuelle priser pa alle foreningernes og
afdelingernes investeringsbeviser, og at keb og salg altid kan gen-
nemfgres. For denne opgave modtager A/S Arbejdernes Landsbank
et fast arligt vederlag. Samtlige BankInvests foreninger og afdelinger
handles over OMX Nordic Exchange Copenhagen A/S handelssyste-
mer. Foreningerne betaler et arligt vederlag til OMX Nordic Exchange
Copenhagen A/S i henhold til gaeldende satser.

Aktiebog

Bl Management A/S forer aktiebog over alle navnenoterede inve-
storer. Denne opgave indeholder lgbende administration, udstedelse
af adgangskort til generalforsamlinger, stemmesedler samt gvrige
forhold omkring afholdelse af generalforsamlinger. Alle investerings-
beviser udstedes gennem Vardipapircentralen A/S. De gebyrer,
som Verdipapircentralen A/S opkraever, indgar som en andel af de
samlede administrationsomkostninger for de enkelte foreninger og
afdelinger.






Bilag

Administrationsomkostninger i 2007

Andre

Honorar til Lgn til Lgn til Honorar til Honorar til
(t.kr) bestyrelsen direktionen personale revisorer revisorer Husleje

Investeringsforeningen BankInvest |

Afdeling Bioteknologi 1 2 38 3 0 5
Afdeling Pension Bioteknologi 1 2 35 3 0 4
Afdeling Danske Small Cap Aktier 7 18 360 27 4 45
Afdeling Fjerngsten 6 13 255 16 3 32
Afdeling Pension Fjerngsten 3 6 122 9 1 15
Afdeling Global Emerging Markets (EUR) 0 7 149 75 0 22
Afdeling Global Emerging Markets Bonds (EUR) 0 7 97 7 0 15
Afdeling Health Care 1 3 61 5 1 8
Afdeling Pension Health Care 1 3 63 5 1 8
Afdeling Hgjrentelande 84 198 3.987 296 40 493
Afdeling Indien & Kina 9 21 432 32 4 53
Afdeling Pension Indien & Kina 7 16 322 24 3 40
Afdeling Japanske Aktier 6 14 278 21 3 34
Afdeling Pension Japanske Aktier 4 9 189 14 2 23
Afdeling Korte Danske Obligationer 37 87 1.740 139 18 215
Afdeling Korte Danske Obligationer Pension & Erhverv 24 57 1.151 87 11 142
Afdeling Latinamerika 6 13 258 19 3 32
Afdeling Pension Latinamerika 2 5 103 8 1 13
Afdeling New Emerging Markets Aktier 5 11 220 16 2 27
Afdeling Udenlandske Obligationer 4 9 189 14 2 23

(Revisionshonorar | alt 919)

Investeringsforeningen BankInvest Il

Afdeling Danske Aktier 19 45 913 68 9 113
Afdeling Fritid & Underholdning 2 4 78 6 1 10
Afdeling Pension Fritid & Underholdning 2 4 83 6 1 10
Afdeling Hgjrentelande, lokalvaluta 14 33 656 49 7 82
Afdeling Hgjrentelande Akkumulerende 5 13 249 19 3 31
Afdeling Lange Danske Obligationer 21 50 1.011 75 10 125
Afdeling Lange Danske Obligationer Pension & Erhverv 15 35 701 52 7 87
Afdeling Kreditobligationer 9 2 41 3 0 5
Afdeling OMXC20 Aktier 6 14 288 21 3 36
Afdeling Teknologi 2 4 73 5 1 9
Afdeling Pension Teknologi 1 1 27 2 0 3
Afdeling Tyskland 5 13 266 20 2 33
Afdeling Pension Tyskland 4 10 173 14 3 21

(Revisionshonorar | alt 387)
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Kontorhold It- Markedsfgrings-  Depotselskabs-  Andre omk. ifm. @vrige
m.v. omkostninger omkostninger* gebyr m.m. formuepleje omkostninger Il alt
0 32 1.314 318 435 35 2.183
0 30 1.210 231 411 33 1.960
4 305 16.746 588 5.564 242 23.910
3 216 8.679 2.340 2.873 180 14.616
1 103 4170 1.325 1.416 106 7.277
0 127 5.190 1.387 1.760 149 8.866
0 82 2.692 313 917 75 4.205
1 52 2.105 425 697 47 3.406
1 53 2.155 492 731 50 3.563
46 3.375 102.864 10.980 35.125 2.014 159.502
5 366 14.887 4.264 4.931 241 25.245
4 273 11.038 3.557 3.748 176 19.208
3 235 9.582 1.174 3.174 157 14.681
2 160 6.476 867 2.250 113 10.109
20 1.473 13.950 2.325 4.642 834 25.480
13 975 8919 1.893 3.174 604 17.050
3 219 8.894 3.168 2.946 153 15.714
1 87 3.520 1.385 1.194 67 6.386
2 186 10.284 1.907 3.413 129 16.202
2 160 1.209 885 3.507 121 6.125
10 773 31.467 2.003 10.422 524 46.366
1 66 2.679 414 888 64 4213
1 71 2.852 638 968 58 4.694
8 561 18.848 3.003 6.243 361 29.865
3 214 6.561 929 2.169 141 10.337
12 856 11.458 1.370 4.039 542 19.569
8 594 7.949 1.413 2.800 379 14.040
0 35 10.837 1.448 3.586 85 16.051
3 244 1.606 610 540 187 3.558
1 62 2.507 680 830 51 4225
0 23 947 263 313 32 1.612
3 226 9.267 1.150 3.072 159 14.216
2 147 7.059 1.155 2.314 99 11.001
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Administrationsomkostninger i 2007 (fortsat)
Andre
Honorar til Len til Lon til Honorar til Honorar til
(tkr) bestyrelsen direktionen personale revisorer revisorer Husleje
Investeringsforeningen Bankinvest IV
Afdeling Basis 29 69 1.388 103 14 172
Afdeling Pension Basis 22 54 1.082 80 11 134
Afdeling Europaeiske Aktier 11 27 547 42 5 68
Afdeling Pension Europzeiske Aktier 8 19 383 33 4 48
Afdeling Global Equities (Ethical Screening) 4 10 192 14 2 24
Afdeling @steuropa 7 16 314 23 3 39
Afdeling Pension @steuropa 4 9 191 14 2 24
(Revisionshonorar i alt 350)
Specialforeningen BankInvest Indeksobligationer 2 5 99 7 1 12
(Revisionshonorar i alt 8)
Investeringsforeningen BankInvest
Virksomhedsobligationer
Afdeling Virksomhedsobligationer 47 111 2.217 190 22 277
Afdeling Virksomhedsobligationer Akkumulerende 2 4 73 5 1 9
(Revisionshonorar i alt 218)
Investeringsinstitutforeningen BankInvest Mix
Afdeling Bankinvest Mix 70+ 1 0 8 1 0 1
(Revisionshonorari alt 1)
Bl Private Equity f.m.b.a 1 3 52 4 1 6
(Revisionshonorar i alt 5)
Bl Hedge Stabil 0 0 1 0 0 0
(Revisionshonorar i alt 0)
Bl Bull, hedgeforening 0 1 12 1 0 2
(Revisionshonorarii alt 1)
Administrationsomkostninger i alt 451 1.057 21.167 1.677 212 2.630

*) Omfatter markedsfering, annoncering og provisioner til formidlere med videre.
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Kontorhold It- Markedsfgrings-  Depotselskabs-  Andre omk. ifm. @vrige
m.v. omkostninger omkostninger* gebyr m.m .formuepleje omkostninger | alt
16 1.175 47.802 4.936 15.836 723 72.263
12 916 37.274 3.971 12.351 559 56.466
6 463 18.845 2.156 6.243 291 28.704
4 328 13.251 1.958 4.499 210 20.745
2 164 6.667 677 2.211 99 10.066
4 265 10.805 2.334 3.579 181 17.570
2 162 6.585 1.546 2.182 111 10.832
1 84 1.144 320 374 81 2.130
26 1.896 50.160 6.259 16.556 1.163 78.924
1 62 1.646 322 543 48 2.716
0 7 291 101 96 43 549
1 44 957 350 315 27 1.761
0 1 50 622 4.031 14 4.719
0 10 324 177 107 65 699
238 17.958 545.722 80.629 190.015 11.823 873.579
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Bilag

Ordforklaring

Administrationsomkostninger
En samlet betegnelse for driftsomkostninger, der betales af de en-
kelte foreninger og afdelinger i forhold til deres formue.

Afkast

Afkastet er den samlede gevinst eller tab ved investering. Afkastet
bestar af kursgevinster/kurstab samt udbytter. Afkastet opgeres i
procent pa baggrund af den enkelte forenings eller afdelings regn
skabsmaessige indre vaerdi. Nar det samlede afkast beregnes, antages
det, at evt. udbytte geninvesteres pa dagen efter generalforsamlin-
gen, hvor udbyttet gar fra i kursen.

Benchmark

En portefaljes afkast sammenlignes oftest med afkastet pa et aner-
kendt sammenligningsindeks (benchmark). De fleste af BankInvests
foreninger og afdelinger har et benchmark.

Handelsomkostninger

Handelsomkostninger daekker over kurtage, spreads samt eventuelt
andre omkostninger ved keb og salg af vaerdipapirer i en afdeling/
forening.

Indre veerdi

Den regnskabsmaessige veerdi af et investeringsbevis. Den indre
veerdi beregnes ved at dividere foreningens eller afdelingens samlede
formue med antallet af investeringsbeviser.

Kapitalandele
Et samlet udtryk for afdelingens investeringer i noterede aktier og
unoterede kapitalandele.

Kurtage
Direkte omkostning ved keb og salg af vaerdipapirer gennem barsmaegler.

Market maker

En markedsdeltager, der er forpligtet til lsbende at stille kgbs- og
salgspriser i et vaerdipapir. Typisk en bank, sparekasse eller et
barsmaeglerselskab.

Morningstar

Morningstar er en global, markedsledende og anerkendt udbyder af
investeringsinformation. De vaesentligste elementer i Morningstar
Rating er: Morningstar Kategorier, omkostninger og en risikojusteret
afkastberegning. Beregningerne udfgres manedligt. Herefter tildeles
et antal stjerner for hver enkelt fond:
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* Kk ok ok Top 10 procent i Morningstar Kategori™

* Kk K Naeste 22.5 procent i Morningstar Kategori™
* &k K Middel 35 procent i Morningstar Kategori™
* X Naeste 22.5 procent i Morningstar Kategori™
* Bund 10 procent i Morningstar Kategori™

Tre stjerner indikerer, at fonden klarer sig mindst gennemsnitligt, mens
fire stjerner betyder, at den ger det saerdeles godt. Hele fem stjerner
betyder, at fonden pa europaeisk plan har praesteret et afkast i for-
hold til omkostninger og risiko, der herer til blandt de 10 procent
bedste fonde i samme kategori i hele Europa.

Omszetningshastighed
Omsaetningshastigheden viser, hvor stor en andel af vaerdipapir-
beholdningen, der arligt omsaettes.

Sharpe ratio

Sharpe ratio udregnes som en portefglies merafkast i forhold til en
risikofri investering (f.eks. en kontantkonto) delt med standard-
afvigelsen pa dette merafkast. Jo hgjere sharpe ratio, jo sterre har
merafkastet veeret pa den givne investering i forhold til det risikofrie
alternativ. Et positivt tal angiver, at foreningen eller afdelingen har
klaret sig bedre end den risikofrie rente pa den angivne horisont.

Standardafvigelse

Standardafvigelsen er et mal for sandsynligheden for, at en enkelt
periodes afkast ligger i naerheden af det gennemsnitlige afkast, der
er opgjort for perioderne. Hvis det gennemsnitlige afkast for eksem-
pel har vaeret 10 procent arligt og standardafvigelsen er opgjort til

3 procent, vil afkastet ligge mellem 7 procent og 13 procent i to ud
af tre perioder (sandsynligheden for, at resultatet ligger inden for en
standardafvigelse er 2/3).

Udbytte

Den del af drets afkast i den enkelte investeringsforening eller -
afdeling, som bliver udbetalt til medlemmerne. Starrelsen af udbyt-
terne i de enkelte foreninger og afdelinger varierer. | obligations-
afdelingerne bestar udbyttet af kupon-betalinger fra obligationsbe-
holdninger, renteindtaegter fra kontantbeholdningen og realiserede
nettokursgevinster. | aktieafdelingerne bestar udbyttet af udbyt-

ter fra de virksomheder, som afdelingen har investeret i, realiserede
kursgevinster pa aktier ejet i mindre end tre ar samt af renteindtaegter
fra kontantbeholdningen.



Varighed

Matematisk udtryk, der maler, hvor kursfglsom en obligation er over

for andringer i renten. Jo hgjere varighed en obligation har, jo mere

felsom er den over for @&ndringer i renten. Kaldes ogsa rentefalsom-
hed. En obligationsportefglie med en varighed pa fem ar har saledes
en stgrre kursrisiko end en portefglje med en varighed pa to ar.

Valutakurser

ARS Argentina, peso
AUD Australien, dollar
BRL Brasilien, real
CAD Canada, dollar
CHF Schweiz, franc

CLP Chile, peso
CNY Kina, renminbi
COP Colombia, peso
CzZK Tjekkiet, koruna

DKK Danmark, kroner
EEK Estland, kroon
EUR Euro

GBP England, pund
HKD Hong Kong, dollar

HRK Kroatien, kuna
HUF Ungarn, forinter
IDR Indonesien, ringgit
IEP Irland, pund

ILS Israel, sekel

INR Indien, rupee

JPY Japan, yen

KRW Sydkorea, won
LTL Litauen, lita

LVL Letland, lats

MXN Mexico, peso

MYR Malaysia, ringgit
NOK Norge, kroner

NzD New Zealand, dollar

PEN Peru, sol

PHP Filippinerne, peso
PLN Polen, zloty

RUB Rusland, rubler
SEK Sverige, kroner
SGD Singapore, dollar
SKK Slovakiet, koruna

THB Thailand, bath
TWD Taiwan, dollar
usD USA, dollar

VEB Venezuela, bolivar
ZAR Sydafrika, rand
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