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fåîÉëíÉêáåÖëÑçêÉåáåÖÉå=pb_=fåëíáíìíáçåÉä=√=e~äî™êëê~ééçêí=éêK=PMK=àìåá=OMMT= O=

Foreningsoplysninger 
=
Navn og hjemsted 
fåîÉëíÉêáåÖëÑçêÉåáåÖÉå=pb_=fåëíáíìíáçåÉä=
i~åÇÉã‹êâÉí=NM=
NNNV=h›ÄÉåÜ~îå=h=
`so=åêK=OQ=OR=SP=QM=
oÉÖK=åêK=cq=NNKNNO=
eàÉãëíÉÇëâçããìåÉW=h›ÄÉåÜ~îå=
=
Bestyrelse 
gÉåë=cêÉÇÉêáâ=gÉåëÉåI=Ñçêã~åÇ=
cê~åâ=rÜêÉåÜçäí=
eÉåêáâ=tÉëíÉêÖ~~êÇ=
mêÉÄÉå=hÉáä=
oçäÑ=kçêëíê~åÇ=
=

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

Investeringsrådgiver 
pb_=^ëëÉí=j~å~ÖÉãÉåí=cçåÇëã‹ÖäÉêëÉäëâ~Ä=^Lp=
i~åÇÉã‹êâÉí=NM=
NNNV=h›ÄÉåÜ~îå=h=
=
Revision 
pí~íë~ìíçêáëÉêÉí=êÉîáëçê=gçÜå=i~ÇÉâ~êä=
aÉäçáííÉ=pí~íë~ìíçêáëÉêÉí=oÉîáëáçåë~âíáÉëÉäëâ~Ä=
tÉáÇÉâ~ãéëÖ~ÇÉ=S=
OPMM=h›ÄÉåÜ~îå=p=
=
=
=

=



fåîÉëíÉêáåÖëÑçêÉåáåÖÉå=pb_=fåëíáíìíáçåÉä=√=e~äî™êëê~ééçêí=éêK=PMK=àìåá=OMMT= P=

Ledelsesberetning 
=
Formueudviklingen 
cçêÉåáåÖÉåë=ë~ãäÉÇÉ=ÑçêãìÉ=Éê=á=Ñ›êëíÉ=Ü~äî™ê=OMMT=
ëíÉÖÉí=ãÉÇ=NKUTP=ãáçK=âêK=Ñê~=OMKSTQ=ãáçK=âêK=íáä=
OOKRQT=ãáçK=âêK=cçêÉåáåÖÉå=Ü~ê=ÖÉååÉã=åÉííçÉãáëJ
ëáçå=Ñ™Éí=íáäÑ›êí=OKOMV=ãáçK=âêK=á=åóÉ=ãáÇäÉêK=kÉííçêÉJ
ëìäí~íÉí=á=Ñ›êëíÉ=Ü~äî™ê=Ü~ê=ë~ãäÉí=ÄáÇê~ÖÉí=ãÉÇ=QTV=
ãáçK=âêK=íáä=ÑçêãìÉëíáÖåáåÖÉåK=båÇÉäáÖ=Ü~ê=cçêÉåáåJ
ÖÉå=á=ã~êíë=OMMT=ìÇÄÉí~äí=UNR=ãáçK=âêK=á=ìÇÄóííÉê=
Ñçê=OMMSK=
=
^ÑÇÉäáåÖÉå=^ëÜãçêÉ=bãÉêÖáåÖ=j~êâÉí=_çåÇë=
Ü~îÇÉ=á=Ñ›êëíÉ=Ü~äî™ê=ÇÉå=ëí›êëíÉ=íáäÖ~åÖ=Ää~åÇí=
ÑçêÉåáåÖÉåë=~ÑÇÉäáåÖÉê=ãÉÇ=ë~ãäÉÇÉ=åÉííçÉãáëëáçJ
åÉê=é™=NKMTP=ãáçK=âêK=
=
^ÑÇÉäáåÖ=rp=eáÖÜ=váÉäÇ=_çåÇë=EoáîÉê=pçìêÅÉF=ÄäÉî=
çéêÉííÉí=éêáãç=ÑÉÄêì~ê=OMMTK=^ÑÇÉäáåÖÉå=Ü~îÇÉ=Ñê~=
ëí~êíÉå=ëíçê=íáäÖ~åÖI=ÄäK~K=ÑçêÇá=Éå=ÇÉä=ãÉÇäÉããÉê=
ëâáÑíÉÇÉ=Ñê~=~ÑÇÉäáåÖ=eáÖÜ=váÉäÇ=_çåÇë=EjìòáåáÅÜFK=
^ÑÇÉäáåÖÉåë=ÑçêãìÉ=îÉÇ=ìÇÖ~åÖÉå=~Ñ=àìåá=OMMT=î~ê=
PKPQR=ãáçK=âêK=
=
Afkast i første halvår 
cçêÉåáåÖÉåë=ë~ãäÉÇÉ=êÉëìäí~í=Ñçê=Ñ›êëíÉ=Ü~äî™ê=OMMT=
ÄäÉî=é™=QTV=ãáçK=âêK=aÉê=î~ê=é‹åÉ=ëíçêÉ=ÖÉîáåëíÉê=á=
~ÑÇÉäáåÖÉêåÉ=ãÉÇ=~âíáÉêI=ãÉåë=~ÑÇÉäáåÖÉêåÉ=ãÉÇ=
çÄäáÖ~íáçåÉê=ÉåíÉå=Ü~îÇÉ=ëã™=ÖÉîáåëíÉê=ÉääÉê=ÇáêÉâJ
íÉ=í~ÄK==
=
j™äí=á=éêçÅÉåí=~Ñ=ÇÉå=ÖÉååÉãëåáíäáÖÉ=ÑçêãìÉ=çéJ
å™ÉÇÉ=~ÑÇÉäáåÖÉêåÉ=bìêçé~=pjsI=bìêçé~=pã~ää=
`~é=çÖ=bãÉêÖáåÖ=j~êâÉí=bèìáíáÉë=ÇÉ=Ü›àÉëíÉ=~Ñâ~ëí=
ãÉÇ=ÜÉåÜçäÇëîáë=NTITSI=NTIRS=çÖ=NTITQ=mÅíK=
=

Markedsudviklingen generelt 
cáå~åëã~êâÉÇÉêåÉ=î~ê=á=Ñ›êëíÉ=Ü~äî™ê=OMMT=éê‹ÖÉí=
~Ñ=ëíáÖÉåÇÉ=êÉåíÉêI=éÉêáçÇÉîáë=ëíçê=ìêç=çÖ=ëîáåÖÉåJ
ÇÉ=âìêëÉêK=bÑíÉê=Éå=äáÇí=ã~í=ëí~êí=é™=™êÉí=ëíÉÖ=~âíáÉJ
âìêëÉêåÉ=êÉä~íáîí=âê~ÑíáÖí=á=~éêáä=çÖ=ã~à=é™=ãÉÖÉí=
éçëáíáîÉ=ãÉäÇáåÖÉê=çã=ìÇîáâäáåÖÉå=á=ÇÉå=ÖäçÄ~äÉ=
›âçåçãáK=s‹âëíÉå=Ñçê=OMMT=ÄäÉî=ÖÉåÉêÉäí=çéàìëíÉJ
êÉí=çÖë™=á=îáêâëçãÜÉÇÉêåÉ=çÖ=áåÇíàÉåáåÖÉå=ÑìäÖíÉ=
ãÉÇK=aÉ=Ü›àÉêÉ=î‹âëíÑçêîÉåíåáåÖÉê=Ñ›êíÉ=áãáÇäÉêJ
íáÇ=çÖë™=íáä=Ü›àÉêÉ=êÉåíÉêK=aÉå=Éìêçé‹áëâÉ=ÅÉåíê~äJ
Ä~åâ=Eb`_F=ÑçêÜ›àÉÇÉ=ìÇä™åëêÉåíÉêåÉI=Ç~=ÇÉí=ëíçÇ=
âä~êíI=~í=Éìêçé‹áëâ=›âçåçãá=ÇÉååÉ=Ö~åÖ=îáääÉ=Ñ›äÖÉ=
ãÉÇ=ÇÉå=ÖäçÄ~äÉ=›âçåçãá=çé=á=ÖÉ~êK=
=
^äí=á=~äí=î~ê=NK=Ü~äî™ê=éê‹ÖÉí=~Ñ=çéíáãáëãÉ=çÖ=Éå=
íêç=é™I=~í=ÇÉå=~ãÉêáâ~åëâÉ=›âçåçãá=îáääÉ=âìååÉ=
ãçÇëí™=Éå=ÉääÉêë=íêìÉåÇÉ=âêáëÉ=é™=ÄçäáÖã~êâÉÇÉíK=
=
Danske obligationer 
jÉÇ=ëíáÖÉåÇÉ=áåíÉêå~íáçå~äÉ=êÉåíÉê=çÖ=Éå=íÉåÇÉåë=
íáä=çîÉêçéÜÉÇåáåÖ=~Ñ=Ç~åëâ=›âçåçãá=ã™ííÉ=ÇÉí=
Ç~åëâÉ=êÉåíÉåáîÉ~ì=å›ÇîÉåÇáÖîáë=Ñ›äÖÉ=ÇÉå=áåíÉêJ
å~íáçå~äÉ=ëíáÖåáåÖK=aÉå=Ç~åëâÉ=êÉåíÉ=ëíÉÖ=Éå=ëãìäÉ=
ãÉêÉ=ÉåÇ=ÇÉå=íóëâÉI=ëçã=áÖÉå=ëíÉÖ=ãÉêÉ=ÉåÇ=ÇÉå=
~ãÉêáâ~åëâÉK=aÉå=ä~åÖÉ=êÉåíÉ=ëíÉÖ=ë~ãíáÇáÖ=äáÇí=
ãÉêÉ=ÉåÇ=ÇÉå=âçêíÉK==
=
aÉå=ä~åÖÉ=NMJ=™êáÖÉ=êÉåíÉ=é™=ëí~íëçÄäáÖ~íáçåÉê=ëíÉÖ=á=
éÉêáçÇÉå=ãÉÇ=äáÇí=çîÉê=Éí=Ü~äîí=éêçÅÉåíéçáåí=íáä=
QITR=éÅíK=hìêëÑ~äÇÉåÇÉ=ÄÉí›ÇI=~í=~ÑÇÉäáåÖÉå=ãÉÇ=
hçêíÉ=çÄäáÖ~íáçåÉê=Ñáâ=Éí=ÄÉëâÉÇÉåí=~Ñâ~ëí=á=Ñ›êëíÉ=
Ü~äî™ê=é™=MIVQ=éÅíK=
=
 

Europæiske aktier 
aÉå=ëíáÖÉåÇÉ=î‹âëí=á=bìêçé~I=ÜÉêìåÇÉê=áë‹ê=á=
qóëâä~åÇI=î~ê=ëí‹êâí=ãÉÇîáêâÉåÇÉ=íáäI=~í=ÇÉí=ÉìêçJ
é‹áëâÉ=~âíáÉáåÇÉâë=ëíÉÖ=ãÉÇ=ÖçÇí=NM=éÅíK=á=Ñ›êëíÉ=
Ü~äî™êK=aÉ=ëî~ÖÉëíÉ=ã~êâÉÇÉê=á=Ñ›êëíÉ=Ü~äî™ê=î~ê=
fí~äáÉå=çÖ=pé~åáÉåK=pçã=Ñ›äÖÉ=~Ñ=êÉåíÉëíáÖåáåÖÉêåÉ=
çÖ=íÉåÇÉåëÉê=íáä=Éí=îáÖÉåÇÉ=ÄçäáÖã~êâÉÇ=Ñ~äÇí=~âJ
íáÉâìêëÉêåÉ=é™=Ñáå~åëáÉääÉ=ëÉäëâ~ÄÉêI=ÜÉêìåÇÉê=Ä~åJ
âÉêI=á=OK=âî~êí~äK==
=
^ÑÇÉäáåÖÉêåÉ=^äéÜ~I=bìêçé~=pã~ää=`~éK=bìêçé~=
pjs=áåîÉëíÉêÉê=~ääÉ=á=Éìêçé‹áëâÉ=~âíáÉêK=aÉ=íç=
ëáÇëíå‹îåíÉ=~ÑÇÉäáåÖÉê=çéå™ÉÇÉ=ÇÉ=ÄÉÇëíÉ=~Ñâ~ëí=
Ñçê=Ü~äî™êÉí=ãÉÇ=çîÉê=NQ=éÅíK==
=
Øvrige Aktiemarkeder 
^âíáÉã~êâÉÇÉêåÉ=á=rp^I=g~é~å=çÖ=bãÉêÖáåÖ=ã~êJ
âÉíë=ä~åÇÉåÉ=î~ê=ÖÉåÉêÉäí=ëÉí=çÖë™=éçëáíáîÉ=ëçã=
Ñ›äÖÉ=~Ñ=ÇÉ=çéàìëíÉêÉÇÉ=ÑçêîÉåíåáåÖÉê=íáä=î‹âëíÉåK=
jÉå=Ä™ÇÉ=ÇÉå=~ãÉêáâ~åëâÉ=Ççää~ê=çÖ=ÇÉå=à~é~åëâÉ=
óÉå=í~ÄíÉ=î‹êÇá=á=ÑçêÜçäÇ=íáä=ÉìêçÉå=çÖ=ÇÉêãÉÇ=ÇÉå=
Ç~åëâÉ=âêçåÉK=açää~êÉå=í~ÄíÉ=OIT=éÅíK=á=ÑçêÜçäÇ=íáä=
Ç~åëâÉ=âêçåÉêI=ÜîçêÑçê=~Ñâ~ëíÉí=é™=~ÑÇÉäáåÖÉå=ãÉÇ=
åçêÇ~ãÉêáâ~åëâÉ=~âíáÉê=ÄäÉî=ÄÉëâÉÇåÉ=QIV=éÅíK=
=
vÉå=Ñ~äÇí=ãÉÇ=SIM=éÅíK=çÖ=êÉÇìÅÉêÉÇÉ=~Ñâ~ëíÉåÉ=á=
g~é~å=~ÑÇÉäáåÖÉêåÉ=íáä=ÄÉëâÉÇåÉ=Å~K=N=éÅíK=^ÑÇÉäáåJ
ÖÉå=ãÉÇ=bãÉêÖáåÖ=j~êâÉí=~âíáÉê=î~ê=áââÉ=ë™=é™J
îáêâÉí=~Ñ=î~äìí~í~Ä=çÖ=çéå™ÉÇÉ=Éí=Ñäçí=~Ñâ~ëí=é™=
NTITQ=éÅíK=
=
Øvrige obligationsmarkeder 
j~êâÉÇÉí=Ñçê=îáêâëçãÜÉÇëçÄäáÖ~íáçåÉê=çÖ=ã~êâÉJ
ÇÉêåÉ=Ñçê=ÉãÉêÖáåÖ=ã~êâÉí=çÄäáÖ~íáçåÉê=î~ê=Ä™ÇÉ=
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éê‹ÖÉí=~Ñ=ÇÉ=ÖÉåÉêÉääÉ=êÉåíÉëíáÖåáåÖÉê=ë~ãí=Éå=
ãáåÇêÉ=ìÇîáÇÉäëÉ=~Ñ=âêÉÇáíëé‹åÇÉíK=aÉí=Ü~ê=ãÉÇJ
Ñ›êí=í~Ä=á=~ÑÇÉäáåÖÉêåÉ=bãÉêÖáåÖ=j~êâÉí=_çåÇë=çÖ=
rp=eáÖÜ=váÉäÇ=_çåÇëK=páÇëíå‹îåíÉ=~ÑÇÉäáåÖ=Éê=åó=
çÖ=é™ÄÉÖóåÇíÉ=ëáå=~âíáîáíÉí=ÇÉå=UK=ÑÉÄêì~ê=OMMTK=
=
Markedsforventninger 
sÉÇ=áåÇÖ~åÖÉå=íáä=~åÇÉí=âî~êí~ä=î~ê=ÑçêîÉåíåáåJ
ÖÉêåÉ=ëíçêÉ=íáä=ëÉäëâ~ÄÉêåÉë=áåÇíàÉåáåÖëãìäáÖÜÉÇÉêI=
çÖ=~âíáÉã~êâÉÇÉí=ëÉí=ìåÇÉê=¨í=îáêâÉÇÉ=~ííê~âíáîíK=
aÉê=î~ê=ëíçê=ìëáââÉêÜÉÇ=çãâêáåÖI=ÜîáäâÉå=îÉà=êÉåJ
íÉêåÉ=ëâìääÉ=ÄÉî‹ÖÉ=ëáÖ=ÉÑíÉê=ëíáÖåáåÖÉêåÉ=á=Ñ›êëíÉ=
Ü~äî™êK==
=
f=ÄÉÖóåÇÉäëÉ=~Ñ=~ìÖìëí=Éê=ÇÉê=çéëí™Éí=Éå=äáâîáÇáJ
íÉíëâêáëÉ=ÉÑíÉê=~í=ÑäÉêÉ=Ä~åâÉê=çÖ=âêÉÇáíáåëíáíìííÉê=
Ü~ê=ã™ííÉí=ãÉäÇÉ=çã=í~Ä=é™=ä™å=íáä=ÇÉå=~ãÉêáâ~åJ
ëâÉ=ÄçäáÖëÉâíçêK=q~ÄÉåÉ=ëâ›ååÉë=~í=î‹êÉ=é™=ÑäÉêÉ=
ÜìåÇêÉÇÉ=ãá~K=rpaK=q~ÄÉåÉ=ÑçêîÉåíÉë=~í=Ñçêéä~åíÉ=
ëáÖ=íáä=ÜÉäÉ=âêÉÇáíã~êâÉÇÉí=çÖ=Ç‹ãéÉ=î‹âëíÉå=á=ÇÉ=
âçããÉåÇÉ=ã™åÉÇÉêK==
=
^âíáÉã~êâÉÇÉêåÉ=Ü~ê=êÉ~ÖÉêÉí=ãÉÖÉí=åÉÖ~íáîí=é™=
çéäóëåáåÖÉêåÉ=ãÉÇ=âìêëÑ~äÇ=íáä=Ñ›äÖÉK=lÄäáÖ~íáJ
çåëã~êâÉÇÉêåÉ=êÉ~ÖÉêÉê=ãçÇë~í=ãÉÇ=êÉåíÉÑ~äÇ=á=
ÑçêîÉåíåáåÖ=çã=ä~îÉêÉ=î‹âëí=çÖ=áåÑä~íáçåK=aÉê=ÄÉJ
í~äÉë=ÇçÖ=ëí~ÇáÖ=ãÉêÉ=Ñçê=âêÉÇáíêáëáâçÉåI=ÜîçêÑçê=
îáêâëçãÜÉÇëçÄäáÖ~íáçåÉêI=êÉ~äâêÉÇáíçÄäáÖ~íáçåÉê=çÖ=
ÇÉäÉ=~Ñ=çÄäáÖ~íáçåëã~êâÉÇÉí=Ñçê=ìÇîáâäáåÖëä~åÇÉ=
áââÉ=Ñ›äÖÉê=êÉåíÉÑ~äÇÉí=é™=ëí~íëçÄäáÖ~íáçåëã~êâÉJ
ÇÉíK==
=
=
=
=
=
=

=
Afdelingsprofiler 
=
^äéÜ~=
^ÑÇÉäáåÖÉå=Éê=Éå=Éìêçé‹áëâ=DëíçÅâJéáÅâD=éçêíÉÑ›äàÉI=
ÇÉê=ë›ÖÉê=ãÉê~Ñâ~ëí=E~äéÜ~F=ÖÉååÉã=âçåíáåìÉêäáÖ=
àìëíÉêáåÖ=~Ñ=î‹ÖíåáåÖÉå=ãÉääÉã=ëã~ääJI=ãáÇJ=çÖ=
ä~êÖÉ=Å~é=ëÉäëâ~ÄÉêK=^ÑÇÉäáåÖÉå=áåîÉëíÉêÉê=á=ÉìêçJ
é‹áëâÉ=Ä›êëåçíÉêÉÇÉ=ëÉäëâ~ÄÉêK=pÉäëâ~ÄëìÇî‹äÖÉäJ
ëÉå=ëâÉê=ÖÉååÉã=Éå=ÑìåÇ~ãÉåí~äí=Ä~ëÉêÉí=ÄçííçãJ
ìé=íáäÖ~åÖ=âçãÄáåÉêÉí=ãÉÇ=íçéJÇçïå=~å~äóëÉêI=
ÇÉê=Éê=Ä~ëÉêÉí=é™=pb_Ûë=ÖÉåÉêÉääÉ=›âçåçãáëâÉ=çÖ=
Ñáå~åëáÉääÉ=ëÅÉå~êáÉK==
^âíáÉìÇî‹äÖÉäëÉå=Éê=ÇÉëìÇÉå=ìåÇÉêëí›ííÉí=~Ñ=
pb_Ûë=áåîÉëíÉêáåÖëéêçÅÉë=ãÉÇ=Ñçâìë=é™=âî~äáíÉíëJ
ëÉäëâ~ÄÉê=ãÉÇ=ëí‹êâ=âçåâìêêÉåÅÉã‹ëëáÖ=çÖ=ëíê~J
íÉÖáëâ=éçëáíáçå=ë~ãí=ÖçÇ=äÉÇÉäëÉK=cçåÇÉå=ÄÉåóííÉê=
pb_=^ëëÉí=j~å~ÖÉãÉåíI=píçÅâÜçäãI=ëçã=ê™ÇÖáîÉêK=
=
=
bìêçé~=pã~ää=`~é=çÖ=bìêçé~=pjs=
^ÑÇÉäáåÖÉêåÉ=áåîÉëíÉêÉê=á=ãáåÇêÉ=Éìêçé‹áëâÉ=Ä›êëJ
åçíÉêÉÇÉ=ëÉäëâ~ÄÉê=ãÉÇ=ìÇÖ~åÖëéìåâí=á=pb_=^ëëÉí=
j~å~ÖÉãÉåíë=íÉã~Ä~ëÉêÉÇÉ=áåîÉëíÉêáåÖëéêçÅÉëK=
mçêíÉÑ›äàÉêåÉ=áåÇÉÜçäÇÉê=çãâêáåÖ=SM=ãáåÇêÉ=ëÉäJ
ëâ~ÄÉêK=
=
f=~ÑÇÉäáåÖÉêåÉë=êáëáâçëíóêáåÖ=í~ÖÉë=ìÇÖ~åÖëéìåâí=á=
Éí=›åëâÉ=çã=~í=ÄÉÖê‹åëÉ=éçêíÉÑ›äàÉåë=ëí~åÇ~êÇ~ÑJ
îáÖÉäëÉI=äáÖÉëçã=ÇÉê=á=Ñçêî~äíåáåÖÉå=ÑçâìëÉêÉë=é™=~í=
çéå™=Éí=Ü›àí=~Äëçäìí=~Ñâ~ëíK=
=
^ÑÇÉäáåÖÉêåÉ=Ñçêî~äíÉë=~Ñ=pb_Dë=bìêçé~JíÉ~ãI=ëçã=
Ü~ê=ã~åÖÉ=™êë=ÉêÑ~êáåÖ=ãÉÇ=bìêçé~JÑçåÇÉK=
=
bìêçé~=pjs=Éê=âçåíçÑ›êÉåÇÉK=
=

=
kçêÇ~ãÉêáâ~=fåÇÉâë=E_dfF=
^ÑÇÉäáåÖÉå=áåîÉëíÉêÉê=á=ëí›êêÉ=Ä›êëåçíÉêÉÇÉ=ëÉäëâ~J
ÄÉê=á=kçêÇ~ãÉêáâ~K=cçåÇÉå=ÄÉåóííÉê=ÇÉí=áåíÉêå~íáJ
çå~äÉ=Ñáå~åëÜìë=_~êÅä~óë=ëçã=ê™ÇÖáîÉêK=fåîÉëíÉJ
êáåÖëéêçÅÉëëÉå=í~ÖÉê=ìÇÖ~åÖëéìåâí=á=Ñçêî~äíåáåÖ=
êÉä~íáîí=íáä=ÄÉåÅÜã~êâK=
=
g~é~å=eóÄêáÇ=Eaf^jF=
^ÑÇÉäáåÖÉå=áåîÉëíÉêÉê=á=à~é~åëâÉ=Ä›êëåçíÉêÉÇÉ=ëÉäJ
ëâ~ÄÉê=ãÉÇ=Ñçâìë=é™=äÉÇÉåÇÉ=îáêâëçãÜÉÇÉê=é™=
ã~êâÉÇÉíK=cçåÇÉå=ÄÉåóííÉê=ÇÉí=içåÇçåJÄ~ëÉêÉÇÉ=
à~é~åëâÉ=Ñçêî~äíÉê=af^j=ëçã=ê™ÇÖáîÉêK=
=
g~é~å=pÉäÉÅíáçå=Eaf^jF=
^ÑÇÉäáåÖÉå=áåîÉëíÉêÉê=á=à~é~åëâÉ=Ä›êëåçíÉêÉÇÉ=ëÉäJ
ëâ~ÄÉê=ãÉÇ=Ñçâìë=é™=äÉÇÉåÇÉ=ä~êÖÉ=Å~é=îáêâëçãJ
ÜÉÇÉê=é™=ã~êâÉÇÉíK=cçåÇÉå=ÄÉåóííÉê=ÇÉí=içåÇçåJ
Ä~ëÉêÉÇÉ=à~é~åëâÉ=Ñçêî~äíÉêÜìë=af^j=ëçã=ê™ÇÖáJ
îÉêK=
=
bãÉêÖáåÖ=j~êâÉí=bèìáíáÉë=EjçåÇêá~åF=
^ÑÇÉäáåÖÉå=áåîÉëíÉêÉê=Ñçêíêáåëîáë=á=Ä›êëåçíÉêÉÇÉ=
~âíáÉê=á=ëÉäëâ~ÄÉêI=ÇÉê=Éê=êÉÖáëíêÉêÉí=J=ÉääÉê=Ü~ê=ÜçJ
îÉÇâçåíçê=J=á=Éí=ÉãÉêÖáåÖ=ã~êâÉí=ä~åÇ=ÉääÉê=á=ëÉäJ
ëâ~ÄÉêI=ëçã=Éê=åçíÉêÉí=é™=Éí=~åÉêâÉåÇí=çÖ=êÉÖìäÉêÉí=
ã~êâÉÇ=á=Éí=ÉãÉêÖáåÖ=ã~êâÉí=ä~åÇK=cçåÇÉå=ÄÉåóíJ
íÉê=jçåÇêá~å=fåîÉëíãÉåí=m~êíåÉê=iíÇK=ëçã=ê™ÇÖáJ
îÉêK=
=
sÉêÇÉå=
^ÑÇÉäáåÖÉå=áåîÉëíÉêÉê=ÖäçÄ~äí=á=Ä›êëåçíÉêÉÇÉI=éêáJ
ã‹êí=ä~êÖÉ=Å~é=ëÉäëâ~ÄÉê=ãÉÇ=ìÇÖ~åÖëéìåâí=á=
pb_Ûë=íÉ~ãÄ~ëÉêÉÇÉ=áåîÉëíÉêáåÖëéêçÅÉëK=
=
=
=
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=
hçêíÉ=a~åëâÉ=lÄäáÖ~íáçåÉê=
^ÑÇÉäáåÖÉå=áåîÉëíÉêÉê=á=Ç~åëâÉ=çÄäáÖ~íáçåÉê=ãÉÇ=
Éå=âçêí=î~êáÖÜÉÇI=ÇîëK=Éå=ÖÉååÉãëåáíäáÖ=î~êáÖÜÉÇI=
ÇÉê=áââÉ=çîÉêëíáÖÉê=P=™êK=
=
^ëÜãçêÉ=bãÉêÖáåÖ=j~êâÉí=_çåÇë=
^ÑÇÉäáåÖÉå áåîÉëíÉêÉê=á=Ü›àí=ÑçêêÉåíÉÇÉ=ÉãÉêÖáåÖ=
ã~êâÉíë=âêÉÇáíJ=çÖ=ëí~íëçÄäáÖ~íáçåÉê=ë~ãí=~åÇêÉ=
Ö‹äÇëÄÉîáëÉêK=
=
^ÑÇÉäáåÖÉå=ÄÉåóííÉê=ÇÉå=Ü›àí=ëéÉÅá~äáëÉêÉÇÉ=ÉåÖÉäJ
ëâÉ=Ñçêî~äíÉê=^ëÜãçêÉ=ëçã=ê™ÇÖáîÉêK=^ëÜãçêÉ=
ìÇã‹êâÉê=ëáÖ=îÉÇ=äçâ~ä=áåÇëáÖí=çÖ=íáäëíÉÇÉî‹êÉäëÉ=
çÖ=Ü~ê=~êÄÉàÇÉí=ãÉÇ=çãê™ÇÉí=ëáÇÉå=NVUPK=eÉêíáä=
âçããÉê=áãéçåÉêÉåÇÉ=~Ñâ~ëíêÉëìäí~íÉêK=
=
mçêíÉÑ›äàÉå=Éê=ìÇéê‹ÖÉí=ÇáîÉêëáÑáÅÉêÉí=J=ë™îÉä=ÖÉçJ
Öê~Ñáëâ=ëçã=é™=ÑçêÇÉäáåÖÉå=é™=~âíáîâä~ëëÉêK=

eáÖÜ=váÉäÇ=_çåÇë=EjìòáåáÅÜF=
^ÑÇÉäáåÖÉå=áåîÉëíÉêÉê=á=ÉêÜîÉêîëçÄäáÖ~íáçåÉê=ìÇJ
ëíÉÇí=á=rpaI=`^aI=`ecI=bro=çÖ=~åÇêÉ=brJ
î~äìí~ÉêK=aÉê=ã™=áââÉ=áåîÉëíÉêÉë=á=çÄäáÖ~íáçåÉê=ãÉÇ=
Éå=Ç™êäáÖÉêÉ=ê~íáåÖ=ÉåÇ=_P=Üçë=jççÇóDë=ÉääÉê=_J=Üçë=
pí~åÇ~êÇ=C=mççêDë=ÉääÉê=íáäëî~êÉåÇÉK=mçêíÉÑ›äàÉå=Ü~ê=
Éå=âçêêáÖÉêÉí=î~êáÖÜÉÇ=é™=ãÉääÉã=PIR=çÖ=RIR=™êK=
=
cçåÇÉå=ÄÉåóííÉê=Ñáå~åëÜìëÉí=jìòáåáÅÜI=kÉï=vçêâI=
ëçã=ê™ÇÖáîÉêK=
=
rp=eáÖÜ=váÉäÇ=_çåÇë=EoáîÉêpçìêÅÉF=
^ÑÇÉäáåÖÉå=áåîÉëíÉêÉê=á=ÉêÜîÉêîëçÄäáÖ~íáçåÉê=ìÇJ
ëíÉÇí=á=rp=Ççää~êK=rÇëíÉÇÉê=~Ñ=ÉêÜîÉêîëçÄäáÖ~íáçJ
åÉêåÉ=ëâ~ä=î‹êÉ=îáêâëçãÜÉÇÉêK=aÉê=ã™=áââÉ=áåîÉJ
ëíÉêÉë=á=çÄäáÖ~íáçåÉê=ãÉÇ=Éå=Ç™êäáÖÉêÉ=ê~íáåÖ=ÉåÇ=
`~~=Üçë=jççÇóDë=ÉääÉê=```=Üçë=pí~åÇ~êÇ=C=mççêDë=
ÉääÉê=Éå=íáäëî~êÉåÇÉ=ê~íáåÖ=Üçë=~åÇêÉ=~åÉêâÉåÇíÉ=
ê~íáåÖÄìêÉ~ìÉêK=
=
^ÑÇÉäáåÖÉå=ê™ÇÖáîÉë=~Ñ=ÇÉí=jáååÉ~éçäáëJÄ~ëÉêÉÇÉ=
Ñáå~åëÜìë=oáîÉêpçìêÅÉK=
=

h›ÄÉåÜ~îåI=ÇÉå=OOK=~ìÖìëí=OMMS=
=
fåîÉëíÉêáåÖëÑçêî~äíåáåÖëëÉäëâ~ÄÉí=pb_áåîÉëí=^Lp=
=
=
=
= = = = =
káÉäë=g›êÖÉå=i~êëÉå=
=
=
=
=
=
=
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Regnskabspraksis 
=
oÉÖåëâ~ÄÉêåÉ=Éê=ìÇ~êÄÉàÇÉí=ÉÑíÉê=ÇÉ=êÉÖäÉêI=ÇÉê=
Ö‹äÇÉê=áÑ›äÖÉ=äçî=çã=áåîÉëíÉêáåÖëÑçêÉåáåÖÉê=çÖ=
ëéÉÅá~äÑçêÉåáåÖÉê=ë~ãí=~åÇêÉ=âçääÉâíáîÉ=áåîÉëíÉJ
êáåÖëçêÇåáåÖÉê=ãKîKI=êÉÖäÉêåÉ=Ñçê=Ä›êëåçíÉêÉÇÉ=áåJ
îÉëíÉêáåÖëÑçêÉåáåÖÉê=ë~ãí=cáå~åëíáäëóåÉíë=ÄÉJ
âÉåÇíÖ›êÉäëÉ=çã=Ñáå~åëáÉääÉ=ê~ééçêíÉê=Ñçê=áåîÉëíÉJ
êáåÖëÑçêÉåáåÖÉê=çÖ=ëéÉÅá~äÑçêÉåáåÖÉê=ãKîK=EêÉÖåJ
ëâ~ÄëÄÉâÉåÇíÖ›êÉäëÉåFK=
=
oÉÖåëâ~Äëéê~âëáë=Éê=ì‹åÇêÉí=á=ÑçêÜçäÇ=íáä=ëáÇëíÉ=™êK=
=
Renter og udbytter 
oÉåíÉê=çÖ=ìÇÄóííÉê=~Ñ=î‹êÇáé~éáêÉê=á=ÑêÉããÉÇ=î~J
äìí~=çãêÉÖåÉë=íáä=íê~åë~âíáçåëÇ~ÖÉåë=î~äìí~âìêëK==
=
aÉê=ÑçêÉí~ÖÉë=éÉêáçÇáëÉêáåÖ=~Ñ=êÉåíÉáåÇí‹ÖíÉê=éêK=
Ä~ä~åÅÉÇ~ÖÉåK=
=
mÉêáçÇáëÉêÉÇÉ=êÉåíÉê=~Ñ=î‹êÇáé~éáêÉê=á=ÑêÉããÉÇ=
î~äìí~=çãêÉÖåÉë=íáä=ÇÉå=çÑÑáÅáÉäí=åçíÉêÉÇÉ=î~äìí~J
âìêë=éêK=Ä~ä~åÅÉÇ~ÖÉåK=
=
Kursgevinster og -tab 
f=êÉëìäí~íçéÖ›êÉäëÉå=ãÉÇí~ÖÉë=ë™îÉä=êÉ~äáëÉêÉÇÉ=
ëçã=ìêÉ~äáëÉêÉÇÉ=âìêëÖÉîáåëíÉê=çÖ=âìêëí~Ä=é™=
î‹êÇáé~éáêÉêK=
=
aÉ=êÉ~äáëÉêÉÇÉ=âìêëêÉÖìäÉêáåÖÉê=çéÖ›êÉë=éêK=é~éáê=
ëçã=ÑçêëâÉääÉå=ãÉääÉã=ë~äÖëî‹êÇáÉå=çÖ=âìêëî‹êJ
ÇáÉå=éêáãç=ÉääÉê=~åëâ~ÑÑÉäëÉëî‹êÇáÉåI=ë™ÑêÉãí=ÇÉí=
Éê=~åëâ~ÑÑÉí=á=êÉÖåëâ~Äë™êÉíK=
=
aÉ=ìêÉ~äáëÉêÉÇÉ=âìêëêÉÖìäÉêáåÖÉê=çéÖ›êÉë=éêK=é~éáê=
ëçã=ÑçêëâÉääÉå=ãÉääÉã=âìêëî‹êÇáÉå=ìäíáãç=™êÉí=çÖ=

âìêëî‹êÇáÉå=éêáãç=ÉääÉê=~åëâ~ÑÑÉäëÉëî‹êÇáÉåI=ë™J
ÑêÉãí=ÇÉí=Éê=~åëâ~ÑÑÉí=á=êÉÖåëâ~Äë™êÉíK=
=
Kurtage og andre handelsomkostninger 
f=ãçÇë‹íåáåÖ=íáä=™êëê~ééçêíÉå=áåÇÖ™ê=âìêí~ÖÉ=çÖ=
~åÇêÉ=Ü~åÇÉäëçãâçëíåáåÖÉê=á=êÉÖåëâ~ÄëéçëíÉå=
âìêëêÉÖìäÉêáåÖÉê=çÖ=Óí~ÄK=
=
Administrationsomkostninger 
^Çãáåáëíê~íáçåëçãâçëíåáåÖÉê=Ñçê=ÑçêÉåáåÖÉåI=ÇÉê=
áââÉ=ìãáÇÇÉäÄ~êí=â~å=ÜÉåÑ›êÉë=íáä=ÇÉå=ÉåâÉäíÉ=~ÑÇÉJ
äáåÖI=Éê=ÑçêÇÉäí=ãÉääÉã=~ÑÇÉäáåÖÉêåÉ=á=ÑçêÜçäÇ=íáä=ÇÉ=
ÉåâÉäíÉ=~ÑÇÉäáåÖÉêë=ÑçêãìÉI=ãÉå=î‹ÖíÉí=ë™äÉÇÉëI=~í=
ÇÉê=í~ÖÉë=ÜÉåëóå=íáä=Ä™ÇÉ=ÇÉêÉë=áåîÉëíÉêáåÖëJ=çÖ=
~Çãáåáëíê~íáçåëã‹ëëáÖÉ=êÉëëçìêÅÉÑçêÄêìÖK=
=
Skat 
f=êÉÖåëâ~ÄëéçëíÉå=Òpâ~íÒ=áåÇÖ™ê=ÄÉí~äí=êÉåíÉJ=çÖ=
ìÇÄóííÉëâ~í=Üçë=ìÇÉåä~åÇëâÉ=ëâ~ííÉãóåÇáÖÜÉÇÉêK=
=
Likvide midler 
fåÇÉëí™ÉåÇÉ=á=ÑêÉããÉÇ=î~äìí~=çéí~ÖÉë=íáä=çÑÑáÅáÉääÉ=
î~äìí~âìêëÉê=éêK=Ä~ä~åÅÉÇ~ÖÉåK=
=
Værdipapirer og afledte finansielle instrumenter 
s‹êÇáé~éáêÉê=çÖ=~ÑäÉÇíÉ=Ñáå~åëáÉääÉ=áåëíêìãÉåíÉêI=
ÇÉê=Éê=ÖÉåëí~åÇ=Ñçê=çÑÑÉåíäáÖ=âìêëåçíÉêáåÖI=î‹êÇáJ
~åë‹ííÉë=íáä=çÑÑáÅáÉäí=åçíÉêÉÇÉ=Ä›êëJ=çÖ=î~äìí~âìêëÉê=
éêK=Ä~ä~åÅÉÇ~ÖÉåK=
=
^ÑäÉÇíÉ=Ñáå~åëáÉääÉ=áåëíêìãÉåíÉêI=ÇÉê=áââÉ=Éê=ÖÉåJ
ëí~åÇ=Ñçê=çÑÑÉåíäáÖ=âìêëåçíÉêáåÖI=~åë‹ííÉë=íáä=Éå=
ÄÉêÉÖåÉí=Ü~åÇÉäëî‹êÇá=é™=Ä~ÖÖêìåÇ=~Ñ=ÇÉ=ìåÇÉêJ

äáÖÖÉåÇÉ=áåëíêìãÉåíÉêë=çÑÑáÅáÉäí=åçíÉêÉÇÉ=âìêëÉêL=
Ü~åÇÉäëî‹êÇáK=
=
^ÑäÉÇíÉ=Ñáå~åëáÉääÉ=áåëíêìãÉåíÉê=
^ÑäÉÇíÉ=Ñáå~åëáÉääÉ=áåëíêìãÉåíÉê=çéÖ›êÉë=ëçã=ÄêìíJ
íçéçëáíáçåÉêK=
=
Andre aktiver/anden gæld 
sÉÇ=â›Ä=ÉääÉê=ë~äÖ=~Ñ=î‹êÇáé~éáêÉê=áåÇÖ™ê=ÜÉåJ
ÜçäÇëîáë=ìÇÖ™ê=ÇáëëÉ=~Ñ=ÄÉÜçäÇåáåÖÉå=é™=Ü~åÇÉäëJ
íáÇëéìåâíÉíK=
=
p™ÑêÉãí=ÇÉå=ÄçÖÑ›êíÉ=î‹êÇá=~Ñ=ÇÉ=ëçäÖíÉ=çÖ=â›ÄíÉ=
î‹êÇáé~éáêÉê=Éê=Éí=åÉííçíáäÖçÇÉÜ~îÉåÇÉ=çéÑ›êÉë=
åÉííçÄÉä›ÄÉí=ëçã=ãÉääÉãî‹êÉåÇÉ=îÉÇê›êÉåÇÉ=
Ü~åÇÉäë~ÑîáâäáåÖ=ìåÇÉê=~åÇêÉ=~âíáîÉêK=rÇîáëÉê=ÄÉJ
ä›ÄÉí=Éå=åÉííçÖ‹äÇ=çéÑ›êÉë=ÇÉí=ëçã=ãÉääÉãî‹êÉåJ
ÇÉ=îÉÇê›êÉåÇÉ=Ü~åÇÉäë~ÑîáâäáåÖ=ìåÇÉê=~åÇÉå=
Ö‹äÇK=
=
Fem års hoved- og nøgletal 
f=ê~ééçêíÉå=áåÇÖ™ê=Ñ›äÖÉåÇÉ=ÜçîÉÇJ=çÖ=å›ÖäÉí~ä=Ñçê=
ÇÉ=ëÉåÉëíÉ=ÑÉã=™êW=
• e~äî™êÉíë=åÉííçêÉëìäí~í=
• jÉÇäÉããÉêåÉë=ÑçêãìÉ=ìäíáãç=éÉêáçÇÉå=
• `áêâìäÉêÉåÇÉ=~åÇÉäÉ=ìäíáãç=éÉêáçÇÉå=
• fåÇêÉ=î‹êÇá=éêK=~åÇÉä=
• �e~äî™êÉíë=~Ñâ~ëí=á=éêçÅÉåí=
• lãâçëíåáåÖëéêçÅÉåí=
=
aÉêìÇçîÉê=áåÇÖ™ê=Ñ›äÖÉåÇÉ=å›ÖäÉí~äW=
• pí~åÇ~êÇ~ÑîáÖÉäëÉ=
• pÜ~êéÉ=ê~íáç=
• ülm=Ó=üêäáÖÉ=lãâçëíåáåÖÉê=á=mêçÅÉåí=
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k›ÖäÉí~ääÉåÉ=Éê=çéÖàçêí=á=çîÉêÉåëëíÉããÉäëÉ=ãÉÇ=
cáå~åëíáäëóåÉíë=ÄÉâÉåÇíÖ›êÉäëÉ=çã=Ñáå~åëáÉääÉ=ê~éJ
éçêíÉê=Ñçê=áåîÉëíÉêáåÖëÑçêÉåáåÖÉê=çÖ=ëéÉÅá~äÑçêJ
ÉåáåÖÉê=ãKîK=çÖ=Éê=ÄÉêÉÖåÉí=ë™äÉÇÉëW=
=
fåÇêÉ=î‹êÇá=éêK=~åÇÉä=
jÉÇäÉããÉêåÉë=ÑçêãìÉ=GFLÅáêâìäÉêÉåÇÉ=~åÇÉäÉ=
ìäíáãç=Ü~äî™êÉíK=
GF=jÉÇäÉããÉêåÉë=ÑçêãìÉ=Éê=çéÖàçêí=áåâäìëáîÉ=~Ñë~í=ìÇäçÇåáåÖ=
Ñçê=êÉÖåëâ~Äë™êÉíK=
=
^Ñâ~ëí=á=éêçÅÉåí=
EEfåÇêÉ=î‹êÇá=ìäíáãç=Ü~äî™êÉí=H=ÖÉåáåîÉëíÉêÉí=ìÇJ
äçÇåáåÖLfåÇêÉ=î‹êÇá=éêáãç=™êÉíFÓ=NFñNMM=
=
lãâçëíåáåÖëéêçÅÉåí=
^Çãáåáëíê~íáçåëçãâçëíåáåÖÉêLãÉÇäÉããÉêåÉë=
ÖÉååÉãëåáíäáÖÉ=ÑçêãìÉ=ñ=NMM=
=
pí~åÇ~êÇ~ÑîáÖÉäëÉ=
pí~åÇ~êÇ~ÑîáÖÉäëÉå=Éê=Éí=ã™ä=Ñçê=ÇÉ=ÜáëíçêáëâÉ=ìÇJ
ëîáåÖ=á=~Ñâ~ëíÉåÉK=gç=Ü›àÉêÉ=í~ääÉí=ÉêI=àç=ëí›êêÉ=ìÇJ
ëîáåÖ=á=~Ñâ~ëíÉåÉ=Ñê~=éÉêáçÇÉ=íáä=éÉêáçÇÉK=
=
pí~åÇ~êÇ~ÑîáÖÉäëÉå=çéÖ›êÉë=çîÉê=SM=ã™åÉÇÉêK=cçê=
~ÑÇÉäáåÖÉêI=ÇÉê=Ü~ê=ÉâëáëíÉêÉí=âçêíÉêÉ=ÉåÇ=SM=ã™åÉJ
ÇÉêI=çéÖ›êÉë=ëí~åÇ~êÇ~ÑîáÖÉäëÉå=ëáÇÉå=~ÑÇÉäáåÖÉåë=
çéêÉííÉäëÉK=cçê=~ÑÇÉäáåÖÉêI=ÇÉê=Ü~ê=ÉâëáëíÉêÉí=âçêíÉJ
êÉ=ÉåÇ=PS=ã™åÉÇÉêI=çéÖ›êÉë=áåÖÉå=ëí~åÇ~êÇ~ÑîáÖÉäJ
ëÉK=
=

pÜ~êéÉ=o~íáç=
pÜ~êéÉ=ê~íáç=Éê=Éí=ã~íÉã~íáëâ=ìÇíêóâ=Ñçê=~Ñâ~ëíÉí=~Ñ=
Éå=áåîÉëíÉêáåÖ=á=ÑçêÜçäÇ=íáä=êáëáâçÉåK=pÜ~êéÉ=ê~íáç=
ÄÉêÉÖåÉë=ëçã=ÇÉí=ÜáëíçêáëâÉ=~Ñâ~ëí=ãáåìë=ÇÉå=êáëáJ
âçÑêáÉ=êÉåíÉ=ÇáîáÇÉêÉí=ãÉÇ=ëí~åÇ~êÇ~ÑîáÖÉäëÉåK=gç=
Ü›àÉêÉ=í~ääÉí=ÉêI=àç=ÄÉÇêÉ=Ü~ê=áåîÉëíÉêáåÖÉå=î‹êÉí=á=
ÑçêÜçäÇ=íáä=êáëáâçÉåK=
=
pÜ~êéÉ=ê~íáç=çéÖ›êÉë=çîÉê=SM=ã™åÉÇÉêK=cçê=~ÑÇÉJ
äáåÖÉêI=ÇÉê=Ü~ê=ÉâëáëíÉêÉí=âçêíÉêÉ=ÉåÇ=SM=ã™åÉÇÉêI=
çéÖ›êÉë=pÜ~êéÉ=ê~íáç=ëáÇÉå=~ÑÇÉäáåÖÉåë=çéêÉííÉäëÉK=
cçê=~ÑÇÉäáåÖÉêI=ÇÉê=Ü~ê=ÉâëáëíÉêÉí=âçêíÉêÉ=ÉåÇ=PS=
ã™åÉÇÉêI=çéÖ›êÉë=áåÖÉå=pÜ~êéÉ=ê~íáçK=
=
pí~åÇ~êÇ~ÑîáÖÉäëÉ=çÖ=pÜ~êéÉ=ê~íáç=çéÖ›êÉë=íáääáÖÉ=
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Fem års nøgletal 
 
Halvårets nettoresultat pr. 30. juni (tkr.)  Medlemmernes formue pr. 30. juni (tkr.) 
Afdeling 2007 2006 2005 2004 2003  Afdeling 2007 2006 2005 2004 2003 
Alpha 77.364 17.441 80.108 29.897 13.682  Alpha 2.066.555 1.256.502 503.665 417.594 298.153 
Europa Small Cap 12.128 5.359 4.714 2.444 1.222  Europa Small Cap 99.823 56.261 38.933 23.490 12.705 
Europa SMV 91.204 48.973 57.793 32.217 27.598  Europa SMV 708.376 515.362 404.696 314.204 225.855 
Nordamerika Indeks 138.654 -134.903 76.631 13.194 9.629  Nordamerika Indeks 2.859.710 2.377.492 1.053.029 312.596 324.043 
Japan Hybrid 21.331 -658.533 107.249 9.459 -4.661  Japan Hybrid 3.286.888 4.010.547 2.103.990 115.061 52.520 
Japan Selection 1.158 -25.901 - - -  Japan Selection 127.046 145.565 - - - 
Emer. Market Equities 121.103 -48.782 28.261 * *  Emer. Market Equities 1.538.134 762.379 845.686 * * 
Verden 38.073 -40.173 76.401 26.104 3.916  Verden 930.313 1.015.663 782.735 504.495 172.302 
Korte DK Obligationer 502 -52 3.559 4.277 7.753  Korte DK Obligationer 53.008 52.573 109.018 285.006 278.271 
Emer. Market Bonds -44.360 -106.559 175.478 -83.232 **  Emer. Market Bonds 6.103.447 5.126.046 2.509.398 1.091.117 ** 
High Yield Bonds 52.642 7.386 -15.552 28.231 120.486  High Yield Bonds 1.228.035 5.492.279 6.048.448 5.144.760 1.551.749 
US High Yield Bonds -30.480 - - - -  US High Yield Bonds 3.345.563 - - - - 
   
       
Halvårets afkast pr. 30. juni (procent)  Cirkulerende andele pr. 30. juni (tkr.) 
Afdeling 2007 2006 2005 2004 2003  Afdeling 2007 2006 2005 2004 2003 
Alpha 6,37 2,35 19,81 7,91 4,96  Alpha 1.231.901 914.197 435.968 433.940 389.120 
Europa Small Cap 14,56 11,50 16,58 11,84 13,93  Europa Small Cap 42.984 32.831 29.492 22.840 17.160 
Europa SMV 14,76 10,50 16,61 11,43 13,91  Europa SMV 232.560 232.560 232.560 232.560 230.780 
Nordamerika Indeks 4,89 -5,52 16,11 4,18 3,16  Nordamerika Indeks 5.481.430 5.051.174 2.311.498 705.330 791.160 
Japan Hybrid 0,63 -12,99 8,17 12,30 -8,14  Japan Hybrid 3.523.534 4.199.440 2.951.232 166.150 100.390 
Japan Selection 1,08 -11,63 - - -  Japan Selection 146.400 164.720 - - - 
Emer. Market Equities 14,74 -4,63 19,19 * *  Emer. Market Equities 1.565.902 1.033.860 1.333.980 * * 
Verden 4,40 -4,21 11,53 6,57 1,46  Verden 955.533 1.175.546 981.216 677.720 269.600 
Korte DK Obligationer 0,94 -0,07 2,34 1,53 2,86  Korte DK Obligationer 56.926 55.875 110.699 286.570 272.000 
Emer. Market Bonds -0,62 -1,72 7,93 -3,76 **  Emer. Market Bonds 6.143.763 4.922.317 2.438.492 1.200.950 ** 
High Yield Bonds 1,21 0,14 -0,25 1,31 9,94  High Yield Bonds 1.524.392 6.305.177 6.697.561 5.476.730 1.506.200 
US High Yield Bonds -0,79 - - - -  US High Yield Bonds 3.372.039 - - - - 
 
* Afdelingen blev 29.09.2004 ændret fra Nordamerika Small Cap. Sammenligningstal for 2003-2004 vil derfor være misvisende for denne afdeling. 
** Afdelingen blev 13.01.2004 ændret fra Kreditobligationer. Sammenligningstal for 2003 vil derfor være misvisende for denne afdeling. 
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Fem års nøgletal 
 
Indre værdi pr. 30. juni (kr.)  Pr. 30. juni 2007 Standardafvigelse Sharpe ratio 
Afdeling 2007 2006 2005 2004 2003  Afdeling Afdelingen Benchmark Afdelingen Benchmark 
Alpha 167,75 137,44 115,53 96,23 76,58  Alpha 4,64 4,09 0,68 0,67 
Europa Small Cap 232,23 171,36 132,01 102,85 74,04  Europa Small Cap 5,66 4,45 0,83 1,13 
Europa SMV 30.460 22.161 17.402 13.511 9.787  Europa SMV 5,64 4,45 0,84 1,13 
Nordamerika Indeks 52,17 47,07 45,56 44,32 40,96  Nordamerika Indeks 3,95 3,85 0,11 0,17 
Japan Hybrid 93,28 95,50 71,29 69,25 52,32  Japan Hybrid 5,17 4,96 0,23 0,24 
Japan Selection 86,78 88,37 - - -  Japan Selection - - - - 
Emer. Market Equities 98,23 73,74 63,40 * *  Emer. Market Equities - - - - 
Verden 97,36 86,40 79,77 74,44 63,89  Verden 3,81 3,65 0,33 0,41 
Korte DK Obligationer 93,12 94,09 98,48 99,45 102,31  Korte DK Obligationer 0,35 0,34 0,50 0,38 
Emer. Market Bonds 99,34 104,14 102,91 94,70 **  Emer. Market Bonds 1,91 1,53 0,91 1,16 
High Yield Bonds 80,56 87,13 90,31 93,94 103,02  High Yield Bonds 1,23 1,63 1,18 1,84 
US High Yield Bonds 99,21 - - - -  US High Yield Bonds - - - - 
  Standardafvigelse og Sharpe ratio er opgjort over 60 måneder eller så længe data foreligger, dog min. for 36 mdr. 
     

Omkostningsprocent, 1. halvår (procent)  Årlige Omkostninger i Procent    
Afdeling 2007 2006 2005 2004 2003  Afdeling ÅOP  
Alpha 0,32 0,31 0,32 0,33 0,34  Alpha 1,43  
Europa Small Cap 0,75 0,69 0,62 0,56 0,59  Europa Small Cap 2,08  
Europa SMV 0,35 0,37 0,37 0,39 0,40  Europa SMV opgøres ikke  
Nordamerika Indeks 0,28 0,26 0,24 0,29 0,30  Nordamerika Indeks 0,90  
Japan Hybrid 0,96 0,89 0,80 0,33 0,41  Japan Hybrid 2,48  
Japan Selection 0,99 0,84 - - -  Japan Selection 3,41  
Emer. Market Equities 0,94 0,85 0,75 * *  Emer. Market Equities 2,62  
Verden 0,29 0,29 0,31 0,32 0,33  Verden 0,87  
Korte DK Obligationer 0,08 0,08 0,08 0,08 0,06  Korte DK Obligationer 0,25  
Emer. Market Bonds 0,96 0,95 0,90 0,74 **  Emer. Market Bonds 2,32  
High Yield Bonds 1,04 0,94 0,83 0,81 0,73  High Yield Bonds 2,28  
US High Yield Bonds ***0,94 - - - -  US High Yield Bonds (skønnet) 2,25   
 
* Afdelingen blev 29.09.2004 ændret fra Nordamerika Small Cap. Sammenligningstal for 2003-2004 vil derfor være misvisende for denne afdeling. 
** Afdelingen blev 13.01.2004 ændret fra Kreditobligationer. Sammenligningstal for 2003 vil derfor være misvisende for denne afdeling. 
*** Afdelingen har kun eksisteret i de sidste fem måneder af perioden. Omkostningsprocenten er derfor korrigeret herfor. 
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Resultatopgørelse for 1. halvår og balance pr. 30. juni 2007 
 

Afdelinger (tkr.) Alpha Europa Small Cap Europa SMV 
Nordamerika 
Indeks (BGI) 

Japan Hybrid 
(DIAM) 

Japan Selection 
(DIAM) 

Resultatopgørelse, 1. halvår 2007 2006 2007 2006 2007 2006 2007 2006 2007 2006 2007 2006 
Renter og udbytter 22.100 21.406 1.008 662 7.187 5.292 28.716 21.152 19.114 15.677 663 520 
Kursgevinster og –tab 60.536 85 11.896 5.206 86.854 45.927 122.214 -146.715 35.799 -628.740 1.645 -24.975 
Administrationsomkostninger -4.067 -3.395 -702 -470 -2.337 -1.977 -8.217 -6.367 -32.174 -44.407 -1.102 -1.412 
Resultat af aktiviteter under afvikling 123 0 2 0 12 0 -3 0 -6 23 -2 0 
Resultat før skat 78.692 18.096 12.204 5.398 91.716 49.242 142.710 -131.930 22.733 -657.447 1.204 -25.867 
Skat -1.328 -655 -76 -39 -512 -269 -4.056 -2.973 -1.402 -1.086 -46 -34 
Halvårets nettoresultat 77.364 17.441 12.128 5.359 91.204 48.973 138.654 -134.903 21.331 -658.533 1.158 -25.901 
    

Afdelinger (tkr.) Alpha Europa Small Cap Europa SMV 
Nordamerika 
Indeks (BGI) 

Japan Hybrid 
(DIAM) 

Japan Selection 
(DIAM) 

Balance pr. 30. juni 2007 2006 2007 2006 2007 2006 2007 2006 2007 2006 2007 2006 
Aktiver    
Likvide midler 285.299 36.275 6.883 327 24.004 30.367 6.683 2.410 86.904 132.673 3.944 7.777 
Kapitalandele 1.850.021 1.217.498 94.149 55.929 693.057 481.505 2.855.787 2.375.587 3.197.423 3.887.455 122.369 138.044 
Afledte finansielle instrumenter 207 0 0 0 0 0 0 0 0 2.546 131 209 
Andre aktiver 79.669 2.834 1.336 53 9.659 3.781 7.198 0 85.973 12.176 3.273 445 
Aktiver i alt 2.215.196 1.256.607 102.368 56.309 726.720 515.653 2.869.668 2.377.997 3.370.300 4.034.850 129.717 146.475 
Passiver    
Medlemmernes formue 2.066.555 1.256.502 99.823 56.261 708.376 515.362 2.859.710 2.377.492 3.286.888 4.010.547 127.046 145.565 
Afledte finansielle instrumenter 207 0 0 0 0 0 0 0 0 2.546 131 209 
Anden gæld 148.434 105 2.545 48 18.344 291 9.958 505 83.412 21.757 2.540 701 
Passiver i alt 2.215.196 1.256.607 102.368 56.309 726.720 515.653 2.869.668 2.377.997 3.370.300 4.034.850 129.717 146.475 
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Resultatopgørelse for 1. halvår og balance pr. 30. juni 2007 
 

Afdelinger (tkr.) 
Emerging Market 

Equities (Mondrian) Verden 
Korte Danske 
Obligationer 

Ashmore Emerging 
Market Bonds 

High Yield Bonds 
(Muzinich) 

US High Yield Bonds 
(RiverSource) 1) 

Resultatopgørelse, 1. halvår 2007 2006 2007 2006 2007 2006 2007 2006 2007 2006 2007 2006 
Renter og udbytter 19.410 35.982 26.647 8.986 1.070 1.153 183.814 135.959 84.057 226.465 87.466 - 
Kursgevinster og –tab 112.256 -65.996 14.994 -45.831 -524 -1.160 -173.499 -195.922 -10.444 -163.077 -93.697 - 
Administrationsomkostninger -9.451 -15.535 -2.787 -2.936 -44 -45 -54.725 -46.506 -20.932 -56.012 -24.216 - 
Resultat af aktiviteter under afvikling 14 -8 1 0 0 0 50 -90 -39 10 -33 - 
Resultat før skat 122.229 -45.557 38.855 -39.781 502 -52 -44.360 -106.559 52.642 7.386 -30.480 - 
Skat -1.126 -3.225 -782 -392 0 0 0 0 0 0 0 - 
Halvårets nettoresultat 121.103 -48.782 38.073 -40.173 502 -52 -44.360 -106.559 52.642 7.386 -30.480 - 
    

Afdelinger (tkr.) 
Emerging Market 

Equities (Mondrian) Verden 
Korte Danske 
Obligationer 

Ashmore Emerging 
Market Bonds 

High Yield Bonds 
(Muzinich) 

US High Yield Bonds 
(RiverSource) 1) 

Balance pr. 30. juni 2007 2006 2007 2006 2007 2006 2007 2006 2007 2006 2007 2006 
Aktiver    
Likvide midler 53.954 16.374 56.587 133.841 331 844 283.809 1.214.507 125.679 139.909 242.388 - 
Obligationer - - - - 51.666 50.456 5.644.411 3.686.562 1.005.551 5.092.277 3.019.261 - 
Kapitalandele 1.500.934 743.526 871.840 880.978 - - 0 344 0 0 0 - 
Afledte finansielle instrumenter 0 0 3.000 9.764 - - 43.769 166.855 4.833 102.074 12.771 - 
Andre aktiver 3.432 4.652 1.839 611 1.011 1.273 141.284 85.317 92.557 224.113 138.609 - 
Aktiver i alt 1.558.320 764.552 933.266 1.025.194 53.008 52.573 6.113.273 5.153.585 1.228.620 5.558.373 3.413.029 - 
Passiver    
Medlemmernes formue 1.538.239 762.379 930.313 1.015.663 53.008 52.573 6.103.447 5.126.046 1.228.035 5.492.279 3.345.563 - 
Afledte finansielle instrumenter 0 0 2.170 8.402 - - 9.826 27.529 585 1.419 0 - 
Anden gæld 20.081 2.173 783 1.129 0 0 0 10 0 64.675 67.466 - 
Passiver i alt 1.558.320 764.552 933.266 1.025.194 53.008 52.573 6.113.273 5.153.585 1.228.620 5.558.373 3.413.029 - 
 
1) Afdelingen US High Yield Bonds (RiverSource) var ikke oprettet i sammenligningsperioden.=



fåîÉëíÉêáåÖëÑçêÉåáåÖÉå=pb_=fåëíáíìíáçåÉä=√=e~äî™êëê~ééçêí=éêK=PMK=àìåá=OMMT= NO=

Noter 
=
Note vedr. finansielle instrumenter=
Afdeling Alpha Europa Small Cap 
Sektorfordeling (pct.) Børsnoterede Øvrige Børsnoterede Øvrige 
Pr. 30. juni 2007 2006 2007 2006 2007 2006 2007 2006
Energi 12,76 15,34 0,00 0,00 4,33 3,39 0,00 0,00
Materialer 10,36 4,90 0,00 0,00 11,65 11,13 0,00 0,00
Industri 9,07 6,77 0,00 0,00 35,09 26,67 0,00 0,00
Cykliske forbrugsgoder 7,98 9,15 0,00 0,00 15,65 8,91 0,00 0,00
Basis forbrugsgoder 5,18 5,97 0,00 0,00 3,18 4,13 0,00 0,00
Sundhed 7,31 19,93 0,00 0,00 12,52 20,03 0,00 0,00
Finans 31,31 28,75 0,03 0,02 4,30 5,60 0,26 0,25
Informationsteknologi 3,99 5,63 0,00 0,00 13,02 19,89 0,00 0,00
Telekommunikation 5,39 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Forsyning 6,27 3,54 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Futures og øvrige sektorer 0,34 0,00 0,01 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
I alt, alle sektorer 99,96 99,98 0,04 0,02 99,74 99,75 0,26 0,25
=
Afdeling Europa SMV Nordamerika Indeks (BGI) 
Sektorfordeling (pct.) Børsnoterede Øvrige Børsnoterede Øvrige 
Pr. 30. juni 2007 2006 2007 2006 2007 2006 2007 2006
Energi 4,44 3,04 0,00 0,00 9,96 9,53 0,00 0,00
Materialer 10,24 9,46 0,00 0,00 3,66 3,46 0,00 0,00
Industri 34,49 28,31 0,00 0,00 10,87 11,00 0,00 0,00
Cykliske forbrugsgoder 16,47 9,71 0,00 0,00 10,24 10,37 0,00 0,00
Basis forbrugsgoder 3,17 4,16 0,00 0,00 8,07 8,21 0,00 0,00
Sundhed 13,23 20,13 0,00 0,00 10,69 11,23 0,00 0,00
Finans 4,18 5,54 0,00 0,00 19,99 20,77 0,00 0,00
Informationsteknologi 13,78 19,65 0,00 0,00 14,99 14,29 0,00 0,00
Telekommunikation 0,00 0,00 0,00 0,00 3,52 2,98 0,00 0,00
Forsyning 0,00 0,00 0,00 0,00 3,07 3,03 0,00 0,00
Indeksfond - - - - 4,94 5,13 0,00 0,00
I alt, alle sektorer 100,00 100,00 0,00 0,00 100,00 100,00 0,00 0,00
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Note vedr. finansielle instrumenter (fortsat)=
Afdeling Japan Hybrid (DIAM) Japan Selection (DIAM) 
Sektorfordeling (pct.) Børsnoterede Øvrige Børsnoterede Øvrige 
Pr. 30. juni 2007 2006 2007 2006 2007 2006 2007 2006
Energi 0,40 0,92 0,00 0,00 1,22 0,00 0,93 0,00
Materialer 11,23 14,78 0,00 0,00 12,41 0,00 13,78 0,00
Industri 25,74 21,65 0,00 0,00 27,01 0,00 22,02 0,00
Cykliske forbrugsgoder 20,97 18,72 0,00 0,00 19,80 0,00 18,91 0,00
Basis forbrugsgoder 0,90 0,00 0,00 0,00 0,97 0,00 0,14 0,00
Sundhed 1,59 1,30 0,00 0,00 1,72 0,00 1,10 0,00
Finans 11,67 16,45 0,00 0,00 10,93 0,00 15,61 0,00
Informationsteknologi 24,82 20,91 0,00 0,00 23,18 0,00 20,48 0,00
Telekommunikation 2,68 4,23 0,00 0,00 2,54 0,00 4,03 0,00
Forsyning 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Aktie futures 0,00 1,04 0,00 0,00 0,11 0,11 2,85 0,15
I alt, alle sektorer 100,00 100,00 0,00 0,00 99,89 0,11 99,85 0,15
=
Afdeling Emerging Market Equities (Mondrian) 
Fordeling på lande (pct.) Børsnoterede Øvrige 
Pr. 30. juni 2007 2006 2007 2006
Sydkorea 13,67 12,74 0,00 0,00
Taiwan 17,99 13,43 0,00 0,00
Brasilien 10,89 11,86 0,00 0,00
Sydafrika 9,58 9,86 0,00 0,00
Malaysia 6,80 9,13 0,00 0,00
Kina (inkl. Hong Kong) 6,11 6,48 0,00 0,00
Mexico 5,33 4,03 0,00 0,00
Thailand 6,57 7,22 0,00 0,00
Israel 3,41 3,10 0,00 0,00
Tyrkiet 3,42 1,28 0,00 0,00
Øvrige 16,23 20,87 0,00 0,00
I alt, alle lande 100,00 100,00 0,00 0,00
=
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Note vedr. finansielle instrumenter (fortsat)=
Afdeling Verden 
Geografisk fordeling på regioner (pct.) Børsnoterede Øvrige 
Pr. 30. juni 2007 2006 2007 2006
Nordamerika 26,53 28,06 19,12 19,93
Danmark 9,24 1,53 0,00 0,00
Øvrige Europa 33,82 30,41 0,00 0,00
Japan 10,95 0,16 0,00 16,66
Emerging markets 0,00 0,00 0,00 2,08
Valutaterminer 0,00 0,00 0,34 1,17
I alt, alle regioner 80,54 60,16 19,46 39,84
=
Afdeling Korte Danske Obligationer 
Fordeling på papirtype (pct.) Børsnoterede Øvrige 
Pr. 30. juni 2007 2006 2007 2006
Statsobligationer 21,52 46,99 0,00 0,00
Fastforrentede realkreditobligationer 35,46 35,68 0,00 0,00
Variabelt forrentede realkreditobligationer 43,02 17,33 0,00 0,00
I alt, alle papirtyper 100,00 100,00 0,00 0,00
=
Afdeling Ashmore Emerging Market Bonds 
Fordeling på risikoland (pct.) Børsnoterede Andet reguleret marked Øvrige 
Pr. 30. juni 2007 2006 2007 2006 2007 2006
Filippinerne 9,58 12,23 0,00 0,00 0,00 0,00
Rusland 8,20 7,92 0,26 0,00 0,00 0,00
Tyrkiet 9,77 9,30 2,20 0,00 0,00 0,00
Brasilien 10,28 11,17 0,00 0,00 0,00 0,00
Colombia 7,27 5,98 0,00 0,00 0,00 0,00
Mexico 13,29 8,63 0,99 1,32 0,00 0,00
Venezuela 8,00 11,57 0,00 0,00 0,00 0,00
Øvrige Latinamerika 17,48 13,44 0,00 0,00 0,00 0,00
Øvrige lande 6,93 8,29 4,83 5,37 0,00 0,00
Valutaterminer 0,00 0,00 0,00 0,00 0,92 4,78
I alt, alle risikolande 90,80 88,53 8,28 6,69 0,92 4,78
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Note vedr. finansielle instrumenter (fortsat)=
Afdeling High Yield Bonds (Muzinich) US High Yield Bonds (RiverSource) 
Sektorfordeling (pct.) Børsnoterede Øvrige Børsnoterede Øvrige 
Pr. 30. juni 2007 2006 2007 2006 2007 2006 1) 2007 2006 1)

Energi 10,91 9,08 0,00 0,00 10,38 - 0,00 -
Materialer 10,17 15,46 0,00 0,00 14,40 - 0,00 -
Industri 12,80 11,68 0,00 0,00 5,37 - 0,00 -
Cykliske forbrugsgoder 26,68 29,68 0,00 0,00 18,73 - 0,00 -
Basis forbrugsgoder 1,82 1,97 0,00 0,00 3,61 - 0,00 -
Sundhed 3,32 3,72 0,00 0,00 4,09 - 0,00 -
Finans 4,08 6,78 0,00 0,00 3,64 - 0,00 -
Informationsteknologi 3,87 4,04 0,00 0,00 3,61 - 0,00 -
Telekommunikation 10,90 9,20 0,00 0,00 8,80 - 0,00 -
Forsyning 4,48 4,37 0,00 0,00 1,77 - 0,00 -
Øvrige 10,44 2,08 0,00 0,00 25,26 - 0,00 -
Valutaterminer 0,00 0,00 0,53 1,94 0,00 - 0,41 -
I alt, alle sektorer 99,47 98,06 0,53 1,94 99,59 - 0,41 -
=
1) Afdelingen US High Yield Bonds (RiverSource) var ikke oprettet i sammenligningsperioden.=
=
bå=âçãéäÉí=ÄÉÜçäÇåáåÖëçîÉêëáÖí=Ñçê=ÜîÉê=~ÑÇÉäáåÖ=ìÇäÉîÉêÉë=é™=Ñçêä~åÖÉåÇÉ=îÉÇ=ÜÉåîÉåÇÉäëÉ=íáä=ÑçêÉåáåÖÉåK=
=
Note vedr. ejerskab af kapitalandele, der ikke er genstand for offentlig kursnotering, og hvori foreningen besidder mere end 5 pct. 
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