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VD-KOMMENTAR

Basta andelsagare,

Vi har nu lagt ett svagt ar bakom oss pa den svenska
aktiemarknaden med stora rorelser fran manad till
manad, medan den svenska penning- och obligations-
marknaderna har gett en god avkastning. Speciellt
langa svenska statsobligationer har gett en sardeles
god avkastning under 2011, med en avkastning pa 37
procent pa de svenska 30 ariga obligationerna.
Orsaken till detta var en "flight to quality” effekt i kol-
vattnet av skuldproblemen i Europa. Motsatsen till
den svenska obligationsmarknaden var Grekland som
hade en negativ avkastning pa 61,8 procent.
Aktiemarknaden praglades ocksa av den europeiska
skuldkrisen och farhagor om en svagare ekonomisk
tillvaxt har bidragit till fallande aktiemarknader. Pa
aktiemarknaden var det stora skillnader i avkastning
pa de olika bérserna i varlden och bland de svagaste
marknaderna finner vi den svenska marknaden som
sjonk med 16,1 procent under 2011. [ jamforelse med
detta gjorde den amerikanska marknaden genom SPX
index en positiv avkastning pa 1,7 procent matt i
svenska kronor, medan den breda europeiska mark-
naden foll med 11,9 procent matt i svenska kronor.

Avkastning i fonderna

Olikheterna i avkastningen mellan aktier och rantor,
samt mellan de olika landerna, visar ater hur viktigt
det ar att ha en val diversifierad portfolj och att risken
i en portfolj aterspeglar bade riskniva och horisont for
sparandet.

[ denna milj6 har vara Fond-i-Fonder haft en bra
utveckling. Vi har under stora delar av 2011 haft en
forsiktig riskprofil i vara fonder, nagot som har speglat
var allokering i tillgangsslag och regioner. Var under-
vikt i langa svenska obligationer har emellertid med-
fort att fonderna har haft en svagare avkastning an
deras respektive index.

Vara aktie- och penningmarknadsfonder har klarat
sig bra i jamforelse med manga av sina konkurren-
ter, men varierat mot sina index. Bade aktiefonden
Danske Invest Sverige och penningmarknadsfonden
Danske Invest Likviditet ar rankade bland Sveriges
basta fonder i sina klasser med 5 stjarnor pa
Morningstar.

Utsikter fér 2012

2012 kommer ocksa att praglas av skuldkrisen och
lag ekonomisk tillvaxt i Europa. Detta kan paverka
foretagsvinsterna, dock ar detta nagot som markna-
derna redan har prisat in. Rantemarknaden har ocksa
prisat in en svag ekonomisk tillvaxt under 2012, och
de svenska rantorna kommer hégst sannolikt att vara
laga hela 2012. Centralbanksrantorna i Europa, USA
och Japan kommer ocksa hallas laga under 2012,
medan respektive landers statsrantor kommer att
avspegla marknadernas syn och oro for skuldkrisen.

Vi kommer att se ¢ver vart fondsortiment under 2012
och etablera olika fondklasser, bade ackumulerande
och vissa utbetalande. Vi kommer ocksa fortsatta
vart fokus pa att skapa goda fondresultat, samt tcka
var satsning pa att sprida kunskapen om vara fonder.
Genom en tydligare satsning pa vart Fond-i-Fond kon-
cept ska vi ocksa sorja for att vara andelsagare far
tillgang till val diversifierade portféljer som avspeglar
var marknadssyn mellan tillgangsslag och regioner.
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VARSAM

FORVALTNINGSBERATTELSE

FONDFAKTA *RISKINDIKATOR
ISIN-kod SE0003586346 o= HoareEn
Startdatum 2010-11-01 - -
Forvaltat kapital, milj (SEK) 44 teere avke hogre avkastning
Forvaltningsavgift 0,66%*
Intréadesavgift Nej o
. . N *Riskindikatorn visar sambandet mellan risk och

Uttradesavgift Nej L .

" avkastningsmojligheter for fonden. Placeringen
PPM-fond ) . Nej pa indikatorn bestams av fondens kursutveck-
Forvaltare ~ Danske Capital Solution Team ling under de senaste fem aren och/ eller

90% OMRX-TOTAL, 6%
MSCI-World, 4% SIXPRX

Jmf-index

* Avgift tas endast ut i de underliggande fond-
erna. Vardena ar syntetiska.

KURSUTVECKLING SEDAN START

representativ data.

Stora historiska kursrorelser innebar hog risk
och sma kursrorelser innebar lagre risk. Fond-
ens placering pa indikatorn &r inte konstant och
kategoriseringen kan andra sig med tiden.
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FORSIKTIG

MEuropa 89,88%

Musa 281%

W Asien 0,70%
Latinamerika 0,45%

M Afrika 0,39%
MJapan 0,07%
W Ovriga 569%

Avkastning och jamforelseindex
Fonden gav under 2011 en avkastning pa
2,26 procent. Sett till jamforelseindex som
utvecklades med 6,66 procent ar den upp-
nadda avkastningen inte tillfredsstéllande.

Fondens avkastning tyngdes av fallande
aktiemarknader. Bade svenska och globa-
la aktieinvesteringar bidrog saledes nega-
tivt till fondens totala avkastning.

Marknadskommentar

2011 startade lovande. Tillvaxten i den glo-
bala ekonomin fortsatte 6ka med ett 6kat
foretagsfortroende i den globala tillverk-
ningsindustrin och acceleration i jobb-
skapandet, speciellt i USA. Optimismen
fick ett abrupt slut nar den globala ekono-
min drabbades bade av den katastrofala
jordbavningen i Japan och starkt sti-
gande oljepriser. Déarefter, och mer avgo-
rande, accentuerade skuldproblemen i
bade Europa och USA. Vid ett toppmote

i december atog europeiska statsledare
sig ett nytt avtal om att framja samarbetet
kring medlemslandernas finanspolitik och
ECB vidtog nya atgarder for banksektorn.
Samtidigt avtog oron for en amerikansk
recession da det amerikanska féretagsfor-
troendet upphorde att falla och jobbska-
pandet ater tilltog.

FORVALTNINGSBERATTELSE

FONDFAKTA *RISKINDIKATOR

ISIN-kod SE0000916983 Lagre risk Hogre risk

Startdatum 2002-04-11 »

Typisk . Typisk

Forvaltat kapital, milj (SEK) 1259 Mgre avkectanE hogre avkastning

Forvaltningsavgift 0,85%*

Intradesavgift Nej . ) ,

. R X Riskindikatorn visar sambandet mellan risk och

Uttradesavgift Nej .
avkastningsmaojligheter for fonden. Placeringen

PPM-fond Ja(nro63462) pa indikatorn bestams av fondens kursutveck-

Forvaltare Danske Capital Solution Team ling under de senaste fem aren och/ eller

Jmf-index  70% OMRX-TOTAL, 18% MSCI representativ data.

World All Countries, 12% SIXPRX

* Avgift tas endast ut i de underliggande fond-
erna. Vardena ar syntetiska.

KURSUTVECKLING SEDAN START

Stora historiska kursrorelser innebar hog risk
och sma kursrorelser innebér lagre risk. Fond-
ens placering pa indikatorn &r inte konstant och
kategoriseringen kan éndra sig med tiden.

REGIONER
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MEuropa 78,61%

MusA 804%

M Asien 1,93%
Latinamerika 1,15%

M Afrika 0,84%

M Japan 0,33%

M Australien 0,09%
Ovriga 9,02%

Avkastning och jamforelseindex
Fonden gav under 2011 en avkastning pa
-1,05 procent. Sett till jamforelseindex
som utvecklades med 3,47 procent ar den
uppnadda avkastningen saledes inte till-
fredsstallande.

Fondens totala avkastning tyngdes av fal-
lande, bade globala och svenska, aktie-
marknader. Fondens innehav av svenska
obligationer bidrog positivt till avkast-
ningen och innehaven i kreditobligationer
bidrog neutralt. Fondens lagre avkastning
i forhallande till jamforelseindex beror
primért pa att fonden under mestadels av
2011 har haft en hogre andel riskfyllda
aktier an jamforelseindex. Dessutom har
fonden haft en lagre rantekanslighet, vilket
har bidragit negativt da obligationer med
hog réntekénslighet har gett hog avkast-
ning till f6ljd av den kraftigt fallande ran-
tenivan.

Marknadskommentar

2011 startade lovande. Tillvaxten i den
globala ekonomin fortsatte 6ka med ett
okat foretagsfortroende i den globala
tillverkningsindustrin och acceleration i
jobbskapandet, speciellt i USA.
Optimismen fick ett abrupt slut nar den
globala ekonomin drabbades bade av den
katastrofala jordbavningen i Japan och
starkt stigande oljepriser. Darefter, och
mer avgorande, accentuerade skuldpro-

per2011-12-31

Strategi i fonden

Vid slutet av 2011 verkade Europa ha tagit
ett steg i ratt riktning, men osékerheten
om den framtida ekonomiska utvecklingen
ar fortfarande stor. Den beror framst pa
den politiska utvecklingen i Europa, men
ocksa i USA. Vi forvantar att politikerna
bade forstar situationens allvar och tar

de réatta besluten for att sakra stabiliteten
i banksystemet, samt att det globala eko-
nomiska uppsvinget fortsatter, drivet av
lag men positiv tillvaxt i USA och fortsatt
tillvaxt i utvecklingslanderna med Kina i
spetsen. Europa déremot véntas uppleva
negativ tillvaxt, driven av uppstramning i
kreditgivning och stram finanspolitik.

Mot bakgrund av ovanstaende inleds 2012
med en mindre undervikt i aktier och en
moderat 6vervikt i exponering mot kredit-
obligationer. Det uttrycker balansen mel-
lan den potential som foérknippas med de
senaste atgarderna fran politikernas sida
och den risk som fortsatt finns.

per2011-12-31

blemen i bade Europa och USA. Vid ett
toppmoéte i december atog europeiska
statsledare sig ett nytt avtal om att framja
samarbetet kring medlemslandernas
finanspolitik och ECB vidtog nya atgarder
for banksektorn. Samtidigt avtog oron for
en amerikansk recession da det ameri-
kanska foretagsfortroendet upphérde att
falla och jobbskapandet ater tilltog.

Strategi i fonden

Vid slutet av 2011 verkade Europa ha tagit
ett steg i ratt riktning, men osékerheten
om den framtida ekonomiska utvecklingen
ar fortfarande stor. Den beror framst pa
den politiska utvecklingen i Europa, men
ocksa i USA. Vi forvantar att politikerna
bade forstar situationens allvar och tar

de ratta besluten for att sakra stabiliteten
i banksystemet, samt att det globala eko-
nomiska uppsvinget fortsatter, drivet av
lag men positiv tillvaxt i USA och fortsatt
tillvaxt i utvecklingslanderna med Kina i
spetsen. Europa daremot vantas uppleva
negativ tillvéxt, driven av uppstramning i
kreditgivning och stram finanspolitik.

Mot bakgrund av ovanstaende inleds 2012
med en mindre undervikt i aktier och en
moderat 6vervikt i exponering mot kredit-
obligationer. Det uttrycker balansen mel-
lan den potential som férknippas med de
senaste atgarderna fran politikernas sida
och den risk som fortsatt finns.




BALANSERAD

FORVALTNINGSBERATTELSE

FONDFAKTA *RISKINDIKATOR

ISIN-kod SE0000881112 e Ch

Startdatum 2001-12-03 = »

ypisk Typisk

Forvaltat kapital, milj (SEK) 2390 taEre avkestne hoare e

Forvaltningsavgift 1,08%*

Intréadesavgift Nej

. B B *Riskindikatorn visar sambandet mellan risk och

Uttradesavgift Nej . .
avkastningsmojligheter for fonden. Placeringen

PPM-fond ) Ja (nr927632) pa indikatorn bestams av fondens kursutveck-

Forvaltare  Danske Capital Solution Team ling under de senaste fem aren och/ eller

Jmf-index 50% OMRX-TOTAL, 30% MSCI representativ data.

World All Countries, 20% SIXPRX

* Avgift tas endast ut i de underliggande fond-
erna. Vardena ar syntetiska.

KURSUTVECKLING SEDAN START

Stora historiska kursrorelser innebar hog risk
och sma kursrorelser innebar lagre risk. Fond-
ens placering pa indikatorn &r inte konstant och
kategoriseringen kan &ndra sig med tiden.

REGIONER

OFFENSIV

MEuropa 72,70%
MysA 10,65%

W Asien 254%
Latinamerika 1,51%

M Afrika 0,92%

M Japan 0,66%

M Australien 0,13%
Ovriga 10,89%

Avkastning och jamforelseindex
Fonden gav under 2011 en avkastning pa
-4,00 procent, medan jamforelseindex
utvecklades med 0,22 procent. Den upp-
nadda avkastningen &r saledes inte till-
fredsstallande.

Fondens avkastning tyngdes av fallande,
bade globala och svenska, aktiemark-
nader. Fondens innehav i svenska obli-
gationer bidrog positivt till avkastningen
och innehaven i kreditobligationer bidrog
neutralt. Fondens légre avkastning an
jamforelseindex beror primart pa att fon-
den under mestadels av 2011 har haft en
hogre andel riskfyllda tillgangsklasser.
Dessutom har fonden haft en lagre rante-
kanslighet an jamforelseindex, vilket har
bidragit negativt da obligationer med stor
rantekanslighet har gett hogst avkastning
till foljd av den kraftigt fallande rantenivan.

Marknadskommentar

2011 startade lovande. Tillvaxten i den glo-
bala ekonomin fortsatte 6ka med ett 6kat
foretagsfortroende i den globala tillverk-
ningsindustrin och acceleration i jobb-
skapandet, speciellt i USA. Optimismen
fick ett abrupt slut nar den globala ekono-
min drabbades bade av den katastrofala
jordbavningen i Japan och starkt sti-
gande oljepriser. Déarefter, och mer avgo-
rande, accentuerade skuldproblemen i
bade Europa och USA. Vid ett toppméte

FORVALTNINGSBERATTELSE

FONDFAKTA *RISKINDIKATOR

ISIN-kod SE0000916991 (o [—

Startdatum 2002-04-11 ;

Typisk Typisk

Forvaltat kapital, milj (SEK) 1924 Vigre aviestie hogre avkastning

Forvaltningsavgift 1,36%*

Intradesavgift Nej

Uttradesavgift Nej *Riskindikatorn visar sambandet mellan risk och

PPM-fond Ja(nr891804) avkastningsmojligheter for fonden. Placeringen
. R ) pa indikatorn bestams av fondens kursutveck-

Forvaltare Danske Capital Solution Team ling under de senaste fem aren och/ eller

Jmf-index 40% SIXPRX,

60% MSCI World All Countries

* Avgift tas endast ut i de underliggande fond-
erna. Vardena ar syntetiska.

KURSUTVECKLING SEDAN START

representativ data.

Stora historiska kursrorelser innebéar hoég risk
och sma kursrérelser innebar lagre risk. Fond-
ens placering pa indikatorn &r inte konstant och
kategoriseringen kan &ndra sig med tiden.

REGIONER

MEuropa 57,38%

MusA 1340%

M Asien 3,28%
Latinamerika 1,87%

WJapan 1,76%

M Australien 0,41%

W Afrika 0,26%
Ovriga 21,65%

Avkastning och jamforelseindex
Fonden gav under 2011 en avkastning pa
-8,70 procent, medan jamforelseindex
utvecklades med -8,04 procent. Den upp-
nadda avkastningen &r saledes inte till-
fredsstallande.

Fondens avkastning tyngdes av fallande
aktiemarknader. Bade svenska och globa-
la aktieinvesteringar bidrog saledes nega-
tivt till fondens totala avkastning. Fondens
lagre avkastning an jamforelseindex beror
primért pa en overvikt i mer cykliska sek-
torer an jamforelseindex. Fondens under-
vikt i japanska aktier har bidragit positivt
till fondens avkastning i forhallande till
jamforelseindex.

Marknadskommentar

2011 startade lovande. Tillvéaxten i den glo-
bala ekonomin fortsatte 6ka med ett okat
foretagsfortroende i den globala tillverk-
ningsindustrin och acceleration i jobb-
skapandet, speciellt i USA. Optimismen
fick ett abrupt slut nér den globala ekono-
min drabbades bade av den katastrofala
jordbavningen i Japan och starkt sti-
gande oljepriser. Darefter, och mer avgo-
rande, accentuerade skuldproblemen i
bade Europa och USA. Vid ett toppméte

per2011-12-31

i december atog europeiska statsledare
sig ett nytt avtal om att framja samarbetet
kring medlemslandernas finanspolitik och
ECB vidtog nya atgarder for banksektorn.
Samtidigt avtog oron fér en amerikansk
recession da det amerikanska foretagsfor-
troendet upphorde att falla och jobbska-
pandet ater tilltog.

Strategi i fonden

Vid slutet av 2011 verkade Europa ha tagit
ett steg i ratt riktning, men osakerheten
om den framtida ekonomiska utvecklingen
ar fortfarande stor. Den beror framst pa
den politiska utvecklingen i Europa, men
ocksa i USA. Vi forvantar att politikerna
bade forstar situationens allvar och tar

de rétta besluten for att sékra stabiliteten
i banksystemet, samt att det globala eko-
nomiska uppsvinget fortsatter, drivet av
lag men positiv tillvaxt i USA och fortsatt
tillvaxt i utvecklingslanderna med Kina i
spetsen. Europa daremot vantas uppleva
negativ tillvaxt, driven av uppstramning i
kreditgivning och stram finanspolitik.

Mot bakgrund av ovanstaende inleds 2012
med en mindre undervikt i aktier och en
moderat ¢vervikt i exponering mot kredit-
obligationer. Det uttrycker balansen mel-
lan den potential som férknippas med de
senaste atgarderna fran politikernas sida
och den risk som fortsatt finns.

per2011-12-31

i december atog europeiska statsledare
sig ett nytt avtal om att framja samarbetet
kring medlemslandernas finanspolitik och
ECB vidtog nya atgarder for banksektorn.
Samtidigt avtog oron fér en amerikansk
recession da det amerikanska foretagsfor-
troendet upphorde att falla och jobbska-
pandet ater tilltog.

Strategi i fonden

Vid slutet av 2011 verkade Europa ha tagit
ett steg i ratt riktning, men osakerheten
om den framtida ekonomiska utvecklingen
ar fortfarande stor. Den beror framst pa
den politiska utvecklingen i Europa, men
ocksa i USA. Vi forvantar att politikerna
bade forstar situationens allvar och tar

de rétta besluten for att sékra stabiliteten
i banksystemet, samt att det globala eko-
nomiska uppsvinget fortsatter, drivet av
lag men positiv tillvaxt i USA och fortsatt
tillvaxt i utvecklingslanderna med Kina i
spetsen. Europa déremot vantas uppleva
negativ tillvaxt, driven av uppstramning i
kreditgivning och stram finanspolitik.

Mot bakgrund av ovanstaende inleds
2012 med en 6vervikt i tillvaxtmarknads-
aktier och en undervikt i japanska aktier.
Allokeringen till svenska aktier &r neutral.

3S1311YH3IISONINLIVAYOAL




AKTIV FORMOGENHETSFORVALTNING

FONDFAKTA *RISKINDIKATOR

ISIN-kod SEO000569709 ot Homon

Startdatum 1996-06-05 Tymiok sl

Forvaltat kapital, milj (SEK) 4.490 e v hagre avkaSE.

Forvaltningsavgift 127%*

Intréadesavgift Nej

. . . *Riskindikatorn visar sambandet mellan risk och

Uttradesavgift Nej . )
avkastningsmdjligheter for fonden. Placeringen

P?M'fond Ja (n.r829"945) pa indikatorn bestams av fondens kursutveck-

Forvaltare Ulric Gronvall ling under de senaste fem aren och/ eller

Jmf-index 50% SIXRX, 50% OMRX TBond representativ data.

*Dar 1,25 procent ar ersattning till fondbolaget
och 0,02 procent &r kostnad for forvaring och
tillsyn.

KURSUTVECKLING SEDAN START

Stora historiska kursrorelser innebar hog risk
och sma kursrorelser innebar lagre risk. Fond-
ens placering pa indikatorn &r inte konstant och
kategoriseringen kan andra sig med tiden.

TILLGANGSSLAG

SVERIGE LIKVIDITET

M AKtier 60,93%
MRantor 38,91%
W Ovriga 015%

FONDFAKTA *RISKINDIKATOR
ISIN-kod SE0000625352 Lo Hogre risk
Startdatum 2000-03-02 — —
ypis . pisk
Férvaltat kapital, milj (SEK) 4520 e A hégre avkastning
Forvaltningsavgift 0,30% *
|ntr§§esavglft Ne]_ *Riskindikatorn visar sambandet mellan risk och
Uttradesavgift Nej avkastningsmojligheter for fonden. Placeringen
PPM-fond Ja(nr865774) pa indikatorn bestams av fondens kursutveck-
Forvaltare Stefan Rocklind ling under de senaste fem aren och/ eller
Jmf-index OMRX- TBILL representativ data.

*Daér 0,29 procent ar ersattning till fondbolaget
och 0,01 procent ar kostnad for forvaring och
tillsyn.

KURSUTVECKLING SEDAN START

Stora historiska kursrorelser innebar hog risk
och sma kursrorelser innebar lagre risk. Fond-
ens placering pa indikatorn ar inte konstant och
kategoriseringen kan andra sig med tiden.

LOPTIDER

M1-34r 5202%
Munder 1 &r 46,47%
W4-54r 152%

FORVALTNINGSBERATTELSE

Avkastning och jamforelseindex
Stockholmsborsen hade ett svagt ar 2011
som slutade med en nedgang pa 14 pro-
cent. Langa svenska obligationsrantor
hade daremot ett starkt ar med en upp-
gang pa 13,27 procent. Danske Invest
Aktiv Formogenhetsforvaltning sjonk
under 2011 med 2,64 procent, vilket kan
jamforas med dess jamforelseindex posi-
tiva utveckling pa 0,13 procent. Fondens
aktiedel utvecklades klart battre an sitt
index, mycket tack vare ett stort innehav i
Lundin Petroleum. Var strategi med korta
loptider i rantedelen gjorde att den delen
utvecklades mycket svagare an sitt jamfo-
relseindex. Allokeringen mellan aktier och
rantor gav ett marginellt negativt bidrag
under aret, pa grund av en forhallandevis
blygsam 6vervikt i aktier under stora delar
av aret. Svangningarna fran manad till
manad har varit relativt stora i kélvattnet
av den hoga volatilitet vi haft pa bérsen.

Marknadskommentar

2011 var ett handelserikt ar, dar en rad
olika handelser paverkade borsen, som till
exempel jordbéavningen i Japan, orolighe-
ter i flera av landerna i Mellanosten, ned-
gradering av USAs kreditrating och inte
minst skuldkrisen i Europa. Manga bor-
ser varlden over f6ll med 15-20 procent,
med ett stort undantag, USA, vars aktie-
marknad gick upp marginellt. Féretagens
vinster utvecklades dock véal och mycket
av den oro vi sett varlden 6ver har &nnu
inte paverkat vinsterna i nagon storre

FORVALTNINGSBERATTELSE

Avkastning och jamforelseindex
Danske Invest Sverige Likviditet hade en
avkastning pa 2,47 procent under 2011,
vilket kan jamfoéras med jamforelsein-
dex, som hade en positiv utveckling pa
1,63 procent. Fonden har under aret haft
en genomsnittlig 16ptid som varit i paritet
eller kortare &n jamforelseindex.

Marknadskommentar

2011 var ett handelserikt ar, dar en rad
olika handelser paverkade marknaden,
som till exempel jordbéavningen i Japan,
oroligheter i flera av landerna i Mellan-
osten, nedgradering av USAs kreditrating
och inte minst skuldkrisen i Europa.
Riksbanken hojde styrrantan vid varje
mote under forsta halvaret for att sedan
ligga kvar pa 2 procent fram till arets sista
mote da de séankte med 25 rantepunkter
till 1,75 procent till foljd av nedreviderade
tillvaxtutsikter i skuldkrisens spar. Vid
arsskiftet implicerar marknadens prissatt-
ning sankningar pa totalt 100 bps under
aret medan Riksbanken i sin senaste
prognos indikerar oférandrad ranta hela
aret.

per2011-12-31

utstrédckning annu. Tolkningen av aktie-
marknadens utveckling 2011 ar dock att
féretagsvinsterna kommer utvecklas gan-
ska svagt 2012. Riskaversionen pa mark-
naden medfoérde en jakt pa allt sékrare
investeringsalternativ dar svenska statso-
bligationer tillhort ett av de mer eftertrak-
tade alternativen. 10-ariga svenska statso-
bligationer har gatt fran 3,25 procent vid
arsskiftet ned till 1,60 procent i slutet av
aret. Detta har medfort att svenska statso-
bligationer tillhor en av de bast avkastan-
de marknaderna globalt under 2011.

Strategi i fonden

Efter att ledande makroindikatorer och
aktiemarknaden fallit under sommaren
och bérjan av hdsten, tycker vi numera
att vinstférvantningarna overlag ar rim-
liga, samtidig som borsen ar lagt varderad.
Fonden har under hésten dndrat sin stra-
tegi och ar numera 6verviktad i aktier (61
procent av portféljen) och inom aktieport-
foljen ar vi 6verviktade i mer konjunktur-
kéansliga aktier, sasom till exempel Bank,
Industri och Material. Dessa aktier foll
kraftigt under 2011 och har blivit attrak-
tivt varderade. Inom rantedelen inleder vi
2012 med en mycket kort 16ptid i portfol-
jen jamfort med jamforelseindex. Vi har
aven kvar en 6vervikt i bostadsobligatio-
ner da vi anser att denna typ av obliga-
tioner har potential till en meravkastning
jamfort med statspapper som kompense-
rar den hogre risken.
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Strategi i fonden

Fonden har utvecklats battre an sitt jamfo-
relseindex under 2011. Denna utveckling
kan till storsta del hanforas till portféljens
ringa ranterisk, positioneringen i korta
bostadsobligationer samt en hog andel

sa kallade 'Floating Rate Notes’ (FRN] dar
kupongen justeras i takt med férandrade
kortrantor.

Vi inleder 2012 med en kort 16ptid i port-
foljen. Vi har fortsatt en 6vervikt i bostads-
obligationer da vi anser att denna typ av
obligationer har potential till en merav-
kastning som kompenserar den nagot
hogre risken. Vi bibehaller dven en hog
andel i FRN-obligationer.




SVERIGE OBLIGATIONER

FORVALTNINGSBERATTELSE

FONDFAKTA *RISKINDIKATOR
ISIN-kod SE0000569683 Lagre risk Hogre risk
Startdatum 1997-03-11 »
. . Typisk : Typisk

Forvaltat kapital, milj (SEK) 447 LERGEE i hogre avkastning
Férvaltningsavgift 061%*
Intréadesavgift Nej
Uttradesavgift Nej *Rll(sklpdlkatumlwial; safmb:mc(ljet m::lan risk och
PPM-fond Ja (nr901603) B\'I astningsmaoj 1g‘e er 10r ronden. aceringen

. ) pa indikatorn bestdms av fondens kursutveck-
Forvaltare Stefan Rocklind ling under de senaste fem aren och/ eller
Jmf-index OMRX-TBOND

*Dar 0,60 procent ar ersattning till fondbolaget
och 0,01 procent ar kostnad for forvaring och
tillsyn.

KURSUTVECKLING SEDAN START

representativ data.

Stora historiska kursrorelser innebar hog risk
och sma kursrdrelser innebér lagre risk. Fond-
ens placering pa indikatorn &r inte konstant och
kategoriseringen kan andra sig med tiden.

LOPTIDER

SVERIGE REALRANTEF

M1-34r 4221%

Munder 1 &r 41,08%

W4-54r 12,85%
6-10 &r 3,86%

FONDFAKTA *RISKINDIKATOR

ISIN-kod SE0001472945 [P—— Hogrelen

Startdatum 2005-09-01 = :
ypisk . Typisk

Forvaltat kapital, milj (SEK) 540 Yégra aviestiing hégre avkastning

Forvaltningsavgift 0,66% *

Intréadesavgift Nej . . .

= ) . *Riskindikatorn visar sambandet mellan risk och

Uttradesavgift Ne]_ avkastningsmojligheter for fonden. Placeringen

PPM-fond Nej pa indikatorn bestams av fondens kursutveck-

Forvaltare Stefan Rocklind ling under de senaste fem &ren och/ eller

Jmf-index ~ OMRX Realranteindex (OMRX) representativ data.

* Dar 0,65 procent ar ersattning till fondbolaget
och 0,01 procent ar kostnad for forvaring och
tillsyn.

Stora historiska kursrorelser innebar hog risk
och sma kursrorelser innebér lagre risk. Fond-
ens placering pa indikatorn ar inte konstant och
kategoriseringen kan éndra sig med tiden.

KURSUTVECKLING SEDAN START LOPTIDER
W6-104r 31,58%
Mover 10 &r 29,95%
W 1-34r 2024%
e 4-58r 17,61%
E 3 E [ 1 W HUnder 1 &r 0,61%
§ [ i i =

Avkastning

Danske Invest Sverige Obligationer hade
en avkastning pa 5,46 procent under 2011,
vilket kan jamféras med jamforelsein-

dex, som utvecklades med 13,27 procent.
Fonden har under hela aret haft en genom-
snittlig 10ptid som varit betydligt kortare

an jamforelseindex vilket har paverkat
avkastningen negativt..

Marknadskommentar

2011 var ett handelserikt ar, dar en rad oli-
ka handelser paverkade marknaden, som
till exempel jordbavningen i Japan, oro-
ligheter i flera av 1anderna i Mellandsten,
nedgradering av USAs kreditrating

och inte minst skuldkrisen i Europa.
Riskaversionen pa marknaden medforde
en jakt pa allt sakrare investeringsalter-
nativ dar svenska statsobligationer har
tillhort ett av de mer eftertraktade alterna-
tiven. 10-ariga svenska statsobligationer
har gatt fran 3,25 procent vid arsskiftet
ned till 1,60 procent i slutet av aret. Detta
har medfért att svenska statsobligationer
tillhor en av de bast avkastande markna-
derna globalt under 2011.

BERATTELSE

Avkastning och jamforelseindex
Danske Invest Sverige Realrdantefond hade
en avkastning pa 11,95 procent under
2011, vilket kan jamforas med jamforel-
seindex, som utvecklades med 12,69
procent. Fonden har under aret haft en
genomsnittlig 16ptid som varit i paritet
med sitt jamforelseindex.

Marknadskommentar

2011 var ett handelserikt ar, dar en rad
olika handelser paverkade marknaden,
som till exempel jordbavningen i Japan,
oroligheter i flera av landerna i Mellan-
osten, nedgradering av USAs kreditrating
och inte minst skuldkrisen i Europa.
Riskaversionen pa marknaden medférde
en jakt pa allt sakrare investeringsalter-
nativ dar svenska statsobligationer, bade
nominella och reala, har tillhért de mer
eftertraktade alternativen. 10-ariga svens-
ka realranteobligationer utgivna av staten
har gatt fran 1,20 procent vid arsskiftet
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Strategi i fonden

Fonden har utvecklats samre an jamfo-
relseindex under 2011. Denna utveckling
kan till storsta del hanforas till portfoljens
betydligt kortare genomsnittliga 16ptid
jamfort med jamforelseindex. Positionen
har byggt pa var tro att rantenivaerna

vi sett under aret varit allt for laga givet
var syn pa den ekonomiska utvecklingen
framover.

Vi inleder 2012 med en mycket kort 16ptid
i portfoljen jamfort med jamfoérelseindex.
Vi har kvar en overvikt i bostads- samt
foretagsobligationer da vi anser att dessa
typer av obligationer har potential till en
meravkastning, jamfort med statsobligatio-
ner, som kompenserar den hogre risken.

3S1311YH3IISONINLIVAYOAL
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ned till 0,10 procent i slutet av aret.
Ranteskillnaden (break-even inflation)
mellan reala och nominella obligationer
var drygt 2 procentenheter vid arsskiftet.
Oron for samre ekonomiska utsikter fram-
gent har pressat ned denna ranteskillnad
till 1,3 procentenheter vid arets slut.

Strategi i fonden

Netto har positionerna under aret givit
marginellt bidrag till avkastningen och fon-
den slutar aret i paritet med sitt jamforel-
seindex for 2011.

Fonden startar 2012 med en genomsnittlig
16ptid i portfoljen i paritet med jamforelse-
index. Vi anser att dagens inprisade infla-
tion &r allt for lag och att vi 6ver tiden gar
tillbaka upp mot 2,5 procentenheter. Detta
gor att vi fortsatt tror att realrdnteobliga-
tioner kommer att avkasta mer jamfort
med motsvarande nominella obligationer.



BAL INDEX

FORVALTNINGSBERATTELSE

FONDFAKTA *RISKINDIKATOR
ISIN-kod SEO000696775 om: Hograrian
Startdatum 2000-09-26 &+ b
ypisk Typisk
Forvaltat kapital, milj (SEK) 1073 e K hagre avk oS
Forvaltningsavgift 050% *
Intréadesavgift Nej
s . . *Riskindikatorn visar sambandet mellan risk och

Uttradesavgift Nej

avkastningsmojligheter for fonden. Placeringen
P_’_:M-fond Ja (m2_52411) pa indikatorn bestams av fondens kursutveck-
Forvaltare Danske Capital Team ling under de senaste fem aren och/ eller
Jmf-index MSCIWorld  representativ data.

* Dar 0,44 procent &r erséttning till fondbolaget
och 0,08 procent ar kostnad for forvaring och
tillsyn.

SEKTORALLOKERING

Stora historiska kursrorelser innebar hog risk
och sma kursrorelser innebar lagre risk. Fond-
ens placering pa indikatorn &r inte konstant och
kategoriseringen kan andra sig med tiden.

LANDER

MFinans 16,86%

Wit 1196%

MEnergi 11,89%
Industri 10,92%

M Konsument dagligvaror
10,82%

MHalsovard 10,46%

M Konsument séllankép
10,05%
Ovriga 17,04%

KURSUTVECKLING SEDAN START

FONDFAKTA

ISIN-kod SE0000855215
Startdatum 2001-08-01
Forvaltat kapital, milj (SEK) 496
Forvaltningsavgift 056% *
Intrédesavgift Nej
Uttradesavgift Nej
PPM-fond Ja(nr613729)
Forvaltare Danske Capital Team
Jmf-index MSCI World

*Daér 0,50 procent ar ersattning till fondbolaget
och 0,06 procent ar kostnad for foérvaring och
tillsyn.

SEKTORALLOKERING

MUSA 51,50%

Mjapan 8,88%

i Storbritannien 8,87%
Kanada 5,08%

M Schweiz 399%

M Australien 3,60%

WiFrankrike 3,49%
Ovriga 14,59%

Avkastning och jamforelseindex
Fonden gav en negativ avkastning pa 4,14
procent under 2011, medan jamférelsein-
dex foll 3,68 procent. Fondens avkastning
var 0,46 procent enheter lagre &n utveck-
lingen i jamforelseindex.

Marknadskommentar

De globala aktiemarknaderna foll 4,50
procent under 2011, men med stora kurs-
rorelser under aret. Det var primart stats-
skuldsproblemen med de negativa sprid-
ningseffekterna for banksektorn och den
ekonomiska tillvaxten som drev ned mark-
naderna. Mest gick det ut dver cykliska
sektorer som material och finans, som foll
med 19,1 respektive 16,9 procent, medan
den mindre ekonomiskt kansliga sektorn
halsa klarade sig bast med en 6kning pa
12,2 procent.

Skuldkrisen i Europa och de negativa
konsekvenserna det har for den ekono-
miska tillvéxten &ar en av de stdrsta ris-
kerna for aktiemarknaderna i 2012. Om
skuldkrisen fortsatter att utvecklas kan
héjda réntor, bankkollapser och minskad
efterfragan leda till aktiekursfall. Manga
foretag i Europa och USA har byggt upp

FORVALTNINGSBERATTELSE

*RISKINDIKATOR

Lagre risk Hogre risk

Typisk
hagre avkastning

Typisk
Tagre avkastning

*Riskindikatorn visar sambandet mellan risk och
avkastningsmdjligheter for fonden. Placeringen
pa indikatorn bestams av fondens kursutveck-
ling under de senaste fem aren och/ eller
representativ data.

Stora historiska kursrorelser innebar hog risk
och sma kursrorelser innebar lagre risk. Fond-
ens placering pa indikatorn ar inte konstant och
kategoriseringen kan andra sig med tiden.

LANDER

HFinans 17,85%

Wit 1315%

MEnergi 11,94%
Industri 10,90%

M Halsovard 10,87%

M Konsument séllankop
10,02%

M Konsument dagligvaror
9,78%
Ovriga 15,50%

KURSUTVECKLING SEDAN START

= a H 8 =
§ [ B i i

HMUSA 51.29%

.Japan 9,00%

i Storbritannien 8,66%
Kanada 5,06%

M Schweiz 4,10%

M Australien 3,64%

MFrankrike 3,60%
Ovriga 14,65%

Avkastning och jamforelseindex
Fonden gav en negativ avkastning pa 5,30
procent under 2011, medan jamférelse-
index foll med 3,68 procent. Fondens
avkastning var 1,62 procentenheter lagre
an utvecklingen i jamforelseindex.

Marknadskommentar

De globala aktiemarknaderna foll 4,50
procent under 2011, men med stora kurs-
rorelser under aret. Det var primart stats-
skuldsproblemen med de negativa sprid-
ningseffekterna for banksektorn och den
ekonomiska tillvaxten som drev ned mark-
naderna. Mest gick det ut dver cykliska
sektorer som material och finans, som

foll med 19,1 respektive 16,9 procent. Den
mindre ekonomiskt kénsliga sektorn halsa
klarade sig bast med en 6kning pa 12,2
procent.

Skuldkrisen i Europa och de negativa
konsekvenserna for den ekonomiska
tillvaxten ar en av de storsta riskerna
for aktiemarknaderna i 2012. Om skuld-
krisen fortsatter att utvecklas kan hoj-
da rantor, bankkollapser och minskad
efterfragan leda till aktiekursfall. Manga
foretag i Europa och USA har byggt upp
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stora marknadspositioner i tillvaxtmark-
naderna, vilket har hjalpt dem genom kri-
sen. Skulle tillvaxtmarknaderna komma in
i en ordentlig avmattningsfas eller uppleva
kraftigt accelererande l6neinflation skulle
det paverka fondens avkastning negativt.
Aterhémmingen i den amerikanska ekono-
min ar skor sa en tillvaxtnedgang i Europa
och tillvaxtmarknaderna, eller hogre rava-
rupriser, kan forstora den positiva utveck-
lingen.

Strategi i fonden

Vi forvantar oss positiva avkastningar

pa aktiemarknaderna. Detta grundas i en
forvantning om att politikerna och ECB
gor det som kravs for att undga en forvar-
rad situation av skuldkrisen i Europa samt
tron pa om att vi far en skalig global till-
vaxt driven av USA och tillvaxtmarknads-
landerna. Osakerheten ar dock fortsatt
stor och det finns risk for stora kursrorel-
ser. Om skuldkrisen forvarras och medfor
en langvarig ekonomisk nedgang i Europa
eller om tillvaxten sviktar i tillvaxtmark-
nadslanderna kan det medfora fallande
aktiekurser.
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stora marknadspositioner i tillvaxtmark-
naderna, vilket har hjalpt dem genom
krisen. Kommer tillvaxtmarknaderna in

i en ordentlig avmattning eller upplever
kraftigt accelererande l6nenivaer skulle
det paverka fondens avkastning negativt.
Aterhémmingen i den amerikanska ekono-
min ar skor sa en tillvaxtnedgang i Europa
och tillvaxtmarknaderna, eller hogre rava-
rupriser, kan forstora den positiva utveck-
lingen.

Strategi i fonden

Vi forvantar oss positiva avkastningar

pa aktiemarknaderna. Detta grundas i en
forvantning om att politikerna och ECB
gor det som kravs for att undga en forvar-
rad situation av skuldkrisen i Europa samt
tron pa att vi far en skalig global tillvaxt
driven av USA och tillvaxtmarknadslan-
derna. Osékerheten ar dock fortsatt stor
och det finns risk for stora kursrorelser.
Om skuldkrisen férvarras och medfér en
langvarig ekonomisk nedgang i Europa
eller om tillvaxten sviktar i tillvaxtmark-
nadsléanderna kan det medfora fallande
aktiekurser.




SVERIGE

FORVALTNINGSBERATTELSE

FONDFAKTA *RISKINDIKATOR

ISIN-kod SE0000569691 J—— Hogre risk

Startdatum 1998-02-04 ;

Typisk Typisk

Forvaltat kapital, milj (SEK) 2570 l2greavkastyng hogre avkastning

Forvaltningsavgift 1,325*

Intréadesavgift Nej

Uttradesavgift Nej *Riskindikatorn visar sambandet mellan risk och
avkastningsmdjligheter for fonden. Placeringen

P_’_:’M-fond Ja (n.r9731263) péa indikatorn bestams av fondens kursutveck-

Forvaltare Ulric Gronvall ling under de senaste fem aren och/ eller

Jmf-index SIXPRX

*Dar 1,30 procent ar ersattning till fondbolaget
och 0,025 procent &r kostnad for forvaring och
tillsyn.

KURSUTVECKLING SEDAN START

representativ data.

Stora historiska kursrorelser innebar hog risk
och sma kursrorelser innebar lagre risk. Fond-
ens placering pa indikatorn ar inte konstant och
kategoriseringen kan andra sig med tiden.

SEKTORALLOKERING

SVERIGE FO

Mindustri 28,66%

HFinans 2833%

M Konsument sallankop
20,07%
Basinduistri 7,26%

WIT 574%

MEnergi 4,03%

M Telekom 2,40%
Ovriga 3,51%

Avkastning och jamforelseindex
Stockholmsboérsen hade ett svagt ar 2011
som slutade med en nedgang pa cirka 14
procent. Danske Invest Sverige har under
hela aret legat i nérheten av sitt jamfo-
relseindex, oftast nagot fore. Fondens
avkastning blev till slut -14,23 procent.
Svangningarna fran manad till manad har
varit relativt stora i kolvattnet av den hoga
volatilitet vi haft pa borsen. Innehavet

i Lundin Petroleum (+102 procent] har
bidragit mest till fondens avkastning under
2011. Samst bidrag har fonden fatt fran
overvikten i Electrolux (-43 procent].

Marknadskommentar

2011 var ett handelserikt ar, dar en rad
olika handelser paverkade borsen, som till
exempel jordbavningen i Japan, orolighe-
ter i flera av landerna i Mellanosten, ned-
gradering av USAs kreditrating och inte
minst skuldkrisen i Europa. Manga bérser
varlden o6ver foll med 15-20 procent, med
ett stort undantag, USA, vars aktiemark-
nad gick upp marginellt. Féretagens vin-
ster utvecklades dock véal och mycket av

FORVALTNINGSBERATTELSE

FONDFAKTA *RISKINDIKATOR

ISIN-kod SE0001472937 Lagre risk Hogre risk
Startdatum 2005-09-13 Tymiek Typiok
Férvaltat kapital, milj (SEK) 888 Tigre avkaciIng hogre avkastning
Forvaltningsavgift 1,525%*

Intradesavgift Nej *Riskindikatorn visar sambandet mellan risk och
Uttradesavgift Nej avkastningsmajligheter for fonden. Placeringen
PPM-fond Ja(nr832899) pa indikatorn bestdms av fondens kursutveck-
Forvaltare Erik Kjellgren ling under de senaste fem aren och/ eller
Jmf-index OMXS50EW representativ data.

* Dar 1,50 procent ar ersattning till fondbolaget
och 0,025 procent ar kostnad for férvaring och
tillsyn.

KURSUTVECKLING SEDAN START

Stora historiska kursrorelser innebéar hog risk
och sma kursrérelser innebar lagre risk. Fond-
ens placering pa indikatorn &r inte konstant och
kategoriseringen kan &ndra sig med tiden.

SEKTORALLOKERING

Mindustri 38,14%

MFinans 20,21%

M Basinduistri 17,90%
Konsument sallankop
17,89%

WIT 520%

M Ovriga 0,65%

Avkastning och jamforelseindex
Stockholmsborsen hade ett svagt ar 2011
som slutade med en nedgang pa cirka

14 procent. Danske Invest Sverige Fokus
hade en defensiv positionering fram till
augusti och klarade sig darfor lite battre
an marknaden. Fondens avkastning blev
till slut -12,50 procent. Svéangningarna
fran manad till manad har varit relativt
stora i kélvattnet av den hoga volatilitet
vi har haft pa bérsen. Innehavet i Meda
(+40 procent] har bidragit mest till fon-
dens avkastning under 2011. Samst bidrag
har fonden fatt fran innehavet i Eniro (-59
procent).

Marknadskommentar

2011 var ett handelserikt ar, dar en rad oli-
ka handelser paverkade borserna, som till
exempel jordbavningen i Japan, orolighe-
ter i flera av landerna i Mellanosten, ned-
gradering av USA:s kreditrating och inte
minst skuldkrisen i Europa. Manga bérser
varlden o6ver foll med 15-20 procent, med
ett stort undantag, USA, vars aktiemark-
nad gick upp marginellt. Féretagens vin-
ster utvecklades dock val och mycket av
den oro vi har sett varlden 6ver har annu
inte paverkat vinsterna i nagon storre

per2011-12-31

den oro vi har sett varlden éver har annu
inte paverkat vinsterna i nagon storre
utstrackning. Tolkningen av aktiemark-
nadens utveckling 2011 ar dock att fore-
tagsvinsterna kommer utvecklas ganska
svagt 2012.

Strategi i fonden

Var marknadssyn under inledningen av
2011 var forsiktig, da vi ansag att prog-
noserna for vinstutvecklingen 2011/12
var for optimistiska. Fonden var darmed
overviktad i foretag med lag konjunktur-
kanslighet, som till exempel Halsovard
och Telekomoperatorer. Efter att ledande
makroindikatorer och aktiemarknaden fal-
lit under sommaren och bérjan av hdsten,
tycker vi numera att vinstférvantningarna
overlag ar rimliga, samtidig som bérsen

ar lagt varderad. Fonden har under hosten
andrat sin strategi och &r numera 6vervik-
tad i mer konjunkturkansliga aktier, sasom
Bank, Industri och Material. Dessa aktier
foll kraftigt under 2011 och har blivit att-
raktivt varderade.

3S1311YH3IISONINLIVAYOAL
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utstrackning. Den svaga kursutvecklingen
i framforallt cykliska bolag under 2011
talar for att marknaden nu har prisat in att
foretagsvinsterna kommer att utvecklas
ganska svagt 2012. Vi tolkar detta positivt.
Det bor begransa riskerna pa nedsidan.

Strategi i fonden

Var marknadssyn under inledningen av
2011 var forsiktig, da vi ansag att prog-
noserna for vinstutvecklingen 2011/12
var for optimistiska. Fonden var darfor
overviktad i foretag med lag konjunktur-
kanslighet, som till exempel Halsovard
och Telekom. Efter att aktiemarknaden
fallit under sommaren och bérjan av hos-
ten och vinstférvantningarna kommit ned,
tycker vi numera att férvantningarna éver-
lag ar rimliga, samtidigt som bérsen ar
ganska lagt varderad. Fonden har under
hosten darfor dndrat sin strategi och de
defensiva aktierna har salts av. Fonden ar
istallet 6verviktad i mer konjunkturkans-
liga sektorer sasom Industri och Material.
Dessa sektorer foll kraftigt under 2011
och har nu blivit attraktivt varderade.
Sammantaget ar fonden darmed positio-
nerad for en starkare marknad 2012.



SVERIGE/EUROPA

FORVALTNINGSBERATTEL

FONDFAKTA *RISKINDIKATOR
ISIN-kod SEO000569675 o Hogre Fisk
Startdatum 1998-12-02 :
Typisk . Typisk
Forvaltat kapital, milj (SEK) 615 Yégra avikestuing hogre avkastning
Forvaltningsavgift 1,535*
Intradesavgift Nej o . »
Uttradesavgift Nej Rlskmcpkalonj visar sambandet mellan r.lSk och
avkastningsmdjligheter for fonden. Placeringen
PPM-fond Ja(nr937433) . X
N X . pa indikatorn bestéms av fondens kursutveck-
Forvaltare Ulric Gronvall ling under de senaste fem aren och/ eller
Jmf-index 50% SIXRX och 50% MSCI

Europe Total Return Index

*Dar 1,50 procent ar ersattning till fondbolaget
och 0,035 procent &r kostnad for forvaring och
tillsyn.

SEKTORALLOKERING

representativ data.

Stora historiska kursrorelser innebar hog risk
och sma kursrorelser innebar lagre risk. Fond-
ens placering pa indikatorn ar inte konstant och
kategoriseringen kan andra sig med tiden.

LANDER

Mindustri 28,04%

B Konsument sallanksp
17,73%

W Basinduistri 12,92%
Finans 12,74%

MEnergi 10,64%

MHalsovéard 6,49%

M Konsument dagligvaror
595%
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Avkastning och jamforelseindex
Stockholmsborsen hade ett svagt ar 2011
som slutade med en nedgang pa 14 pro-
cent. Europabérserna hade ocksa ett svagt
ar, men klarade sig nagot battre, -9 pro-
cent. Danske Invest Sverige/Europa har
haft ett bra ar jamfort med sitt jamforelse-
index och slutade ungeféar 1 procent béttre,
med en avkastning pa -10,28 procent.
Innehavet i Lundin Petroleum (+102 pro-
cent) har bidragit mest positivt till fondens
avkastning under 2011. Samst bidrag har
fonden fatt fran évervikten i Electrolux
(-43 procent).

Marknadskommentar

2011 var ett handelserikt ar, dar en rad
olika handelser paverkade bérsen, som till
exempel jordbavningen i Japan, orolighe-
ter i flera av landerna i Mellandsten, ned-
gradering av USAs kreditrating och inte
minst skuldkrisen i Europa. Manga bérser
varlden over foll med 15-20 procent, med
ett stort undantag, USA, vars aktiemark-
nad gick upp marginellt. Foretagens vin-
ster utvecklades dock véal och mycket av

Avkastning och jamfoérelseindex
Fonden gav under 2011 en negativ avkast-
ning pa 10,31 procent, medan jamforel-
seindex foll med 9,30 procent. Fondens
avkastning var lagre och saledes mindre
tillfredsstallande i forhallande till jamfo-
relseindex.

Det beror primart pa att fonden har drab-

= a L 8 =
§ i E i i
[ T T S
FONDFAKTA *RISKINDIKATOR
ISIN-kod SE0000569667 e Hogre risk
Startdatum 1999-06-10 =
ypisk Typisk

Forvaltat kapital, milj (SEK) 282 ek hogre avkastning
Forvaltningsavgift 1,56% *
Intraf_desa\’g Ift NeJ_ *Riskindikatorn visar sambandet mellan risk och
Uttradesavgift Nej avkastningsmojligheter for fonden. Placeringen
PPM-fond Ja(nr144923) pa indikatorn bestams av fondens kursutveck-
Forvaltare Danske Capital Team ling under de senaste fem aren och/ eller
Jmf-index  MSCI Europe Total Return Index representativ data.

*Dar 1,50 procent ar ersattning till fondbolaget
och 0,06 procent ar kostnad for férvaring och
tillsyn.

SEKTORALLOKERING

Stora historiska kursrorelser innebar hog risk
och sma kursrorelser innebar lagre risk. Fond-
ens placering pa indikatorn &r inte konstant och
kategoriseringen kan andra sig med tiden.
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bats av negativ utveckling i juvelproducen-
ten Pandora (-69 procent) och det italien-
ska ingenjorforetaget Maire Technimont
(-85 procent). Samtidigt bidrog var under-
vikt i stabila forbrukningsforetag ocksa
negativt. Omvant har flera bra aktieval
bidragit positivt till fondens avkastning,
bl.a. det engelska ingrediensforetaget
Croda och det hollandska tankterminalf6-
retaget Vopak, som bagge steg mer an 15
procent och Inditex, den spanska detalj-
handlaren inom modebranschen som dka-
de 13 procent. Positiva bidrag kom aven
fran var undervikt i finanssektorn.

Marknadskommentar

De europeiska aktiemarknaderna foll med
8,33 procent under 2011, men med stora
kursrorelser under arets gang. Det var
statsskuldproblemen och dérav de nega-
tiva konsekvenserna for banksektorn
samt den ekonomiska tillvaxten som drev
ned marknaderna. Det gick varst ut 6ver
finanssektorn, som f6ll med 24,1 procent.

per2011-12-31

den oro vi har sett varlden éver har &nnu
inte paverkat vinsterna i nagon storre
utstrackning. Tolkningen av aktiemark-
nadens utveckling 2011 ar dock att fore-
tagsvinsterna kommer utvecklas ganska
svagt 2012.

Strategi i fonden

Var marknadssyn under inledningen av
2011 var forsiktig, da vi ansag att prog-
noserna for vinstutvecklingen 2011/12
var for optimistiska. Fonden var darmed
overviktad i foretag med lag konjunktur-
kanslighet, som till exempel Halsovard
och Telekomoperatdrer. Efter att ledande
makroindikatorer och aktiemarknaden fal-
lit under sommaren och bdrjan av hésten,
tycker vi numera att vinstforvantningarna
overlag ar rimliga, samtidig som bdrsen
ar lagt varderad. Fonden har under hosten
andrat sin strategi och ar numera 6vervik-
tad i mer konjunkturkénsliga aktier, sasom
till exempel Bank, Industri och Material.
Dessa aktier f6ll kraftigt under 2011 och
har blivit attraktivt varderade.

per2011-12-31

Den mindre ekonomiskt kénsliga sektorn
Halsovard klarade sig bast med en 6kning
pa 13,5 procent.

Strategi i fonden

Vi forvantar oss positiva avkastningar

pa aktiemarknaderna. Detta grundas i en
férvantning om att politikerna och ECB
gor det som kravs for att undga en forvar-
rad situation av skuldkrisen i Europa samt
tron om att vi far en skalig global tillvaxt
driven av framgang i USA och tillvaxt-
marknadslanderna. Osékerheten ar dock
fortsatt stor och det finns risk for stora
kursrorelser.

Fondens storsta overvikt i slutet av 2011
ar i foretag med starka marknadspositio-
ner inom sina respektive verksamhetsom-
raden och flexibla afférsmodeller som ger
dem battre mojlighet for att operera under
instabila marknadsfoérhallanden och sam-
tidigt generera solida intékter. I alla sekto-
rer har vi fa investeringar i foretag som ar
sarskilt sarbara for skuldkrisen i Europa
och efterfragan fran den offentliga sektorn.
Det géller t.ex. aktier i de sydeuropeiska
landerna, framforallt banker. Vi har inga
investeringar inom telekommunikation och
kraft och vatten, da vi har ser en risk for
okning av skatter och avgifter.




DANSKE INVEST LUXEMBURGREGISTRERADE FONDER

Danske Invest forvaltar ett antal fonder registrerade i Luxemburg och i Danmark som
saljs via svenska distributérer. Se nedan for information om vilka dessa fonder ar och
vilka specifikationer dessa fonder har.

DANSKE INVEST LUXEMBURGREGISTERARDE FONDER

FOND TYP AV FOND GEOGRAFISKT OMRADE RISKNIVA

Avkastning Réantefond Danmark Lag

Eastern Europe Convergence Aktiefond Europa Hog

Europe Focus Aktiefond Europa Hog 5
Europe High Dividend Aktiefond Europa Hog ;
Europe Small Cap Aktiefond Europa Hog §
European Bond Class A Rantefond Europa Lag ﬁ
European Bond Class D Réantefond Europa Lag %
Global Corporate Bonds Class A Réntefond Global Medel a
Global Corporate Bonds Class S Réantefond Global Medel g
Global Emerging Markets Aktiefond Emerging Markets Hog :
Global Emerging Markets Sm. Cap Aktiefond Emerging Markets Hog %
Global StockPicking Aktiefond Global Hog E
Greater China Aktiefond Fjarran Ostern Hog

India Aktiefond Emerging Markets Hog

Japan Aktiefond Japan Hog

Nordic Aktiefond Norden Hog

Russia Aktiefond Emerging Markets Hog

Sverige Rantefond Réantefond Sverige Lag

Trans-Balkan Aktiefond Emerging Markets Hog

DANSKE INVEST DANSKREGISTERARDE FONDER

FOND TYP AV FOND GEOGRAFISKT OMRADE RISKNIVA
Globala Realréntor Rantefond Global Medel
Latinamerika Aktiefond Emerging Markets Hog
Nordamerika Aktiefond Nordamerika Hog

For mer information om Danske Invests fonder, www. danskeinvest.se



VARSAM

UTVECKLING
01-01-2011  29-10-2010
31-12-2011  31-12-2010
Fondférmdogenhet kkr 44473 18376
Antal andelar 436.593 184.490
Andelsvarde kr 101,86 99,61
Handelskurs 101,83 99,54

Utdelning kr/andel - -

Total avkastning inkl utdelning i %

Fond (Handelskurs) 2,30 -0,46
Jmf index i % (Handelsdagar) 6,64 0,03*
Fond (Slutkurs) 2,26 -0,39
Jmf index i % (Slutkurs) 6,66 0,01*

*Andring frén tidigare rapport p& grund av felaktigt varde.

RISKMATT BALANSRAKNING

Start datum 2010-10-29 Senaste 2 &r Senaste 5 &r Sedan start Belopp kkr 31-12-2011 31-12-2010
Sharpe Kvot - - 014  TILLGANGAR

Standardavvikelse - - 179 Fondandelar 42.686 17176
Tracking error (ex post) - - 214 Summa placeringar med positiv marknadsvarde 42.686 17176
Informationskvot - - neg.

Genomsnittlig arlig avkastning - - 157 Bankmedel och &vriga likvida medel 1.786 1.200

Forutbetalda kostnader och upplupna intékter - -
Ovriga tillgangar . B

OVRIGA UPPLYSNINGAR

Summa tillgdngar 44473 18376
Omsattningshastighet 0,30

SKULDER
Utdelning 2011-04 Skatteskulder : :

Total utdelning R
Utdelning per andel -
Aterinvesteringskurs -

Upplupna kostnader och forutbetalda intakter - -
Ovriga skulder B .

Summa skulder - -

AVGIFTER/KOSTNADER

Forvaltningskostnad i % 0,66
Avgift forvarinst och tillsynsm % -
Totalt uttaget ur fonden under aret -

Fondférmodgenhet 44473 18.376

RESULTATRAKNING

TER i % 0,84

Transaktionskostnader under &ret . Beloppkkr 31-12-2011 31-12:2010

Transaktionskostnader i % av omsattningen - INTAKTER OCH VABDEFORANDRING

* Fonden tar endast ut en forvaltningsavgift ur de underliggande fonderna. Vardena ar syntetiska. Vérde.férlél;indrmg pa fondandelar 578 -
Ranteintakter 27 -
Utdelningar 448 -

SPARANDE Ovriga intakter 1 N

Forvalntningskostnad kr TERKkr  Summaintékter och vardeférandring 1054 -
Ins&ttning p& 10 000 kr vid &rets bérjan 66,54 84,90
Lopande insattning p& 100 kr/manad 4,37 557 KOSTNADER

Forvaltningskostnader

Ersattning till bolaget som driver fondverksamhet - -
DERIVAT Erséttning férvar inst och tillsynsm. - -
Transaktionskostnader - -
Ovriga kostnader B B

Forvaltaren har mojlighet att anvéanda OTC-derivat for att effektivisera forvalt-

ning i syfte att sanka riskerna i fonden. Forvaltaren har under aret inte utnyttjat
denna mgjlighet. Summa kostnader - B

Arets resultat 1.054 -

FORANDRING AV FORMOGENHET

Belopp i kkr 31122011 31122010  SPECIFIKATION PA VARDEFORANDRINGAR

Fondformégenhet vid arets borjan 18.376 - Beloppkkr 31122011 31-12-2010
Andelsutgivning 43.148 19.707 VARDEFORANDRING PA FONDANDELAR

Andelsinlosen -18.106 -1.331 Realisationsvinster 138 -
Resultat enligt resultatrakning 1.054 - Realisationsforluster -202 -1
Utbetald utdelning - - Orealiserade vinster/forluster 643 1
Fondférmogenhet vid periodens slut 44473 18376  summa 578 B

Andelsvéarde per bokslutsdagen, kr 101,86 9961




VARSAM

FONDENS INNEHAV AV FINANSIELLA INSTRUMENT 2011-12-31

Ovrigafinansiella instrument Antal Marknadsvarde kr  Andeli%
Fondandelar aktier 9,44%
Danske Invest Europe Focus A (SEK) 4624 449,961 1,01%
Danske Invest Global Emerging Markets A (SEK) 900 407.376 0,92%
Danske Invest Global StockPicking A (SEK) 6.500 712465 1,60%
Danske Invest Nordamerika 8573 929.779 2,09%
Danske Invest Sverige 810 1.699.493 3.82%
Fondandelar réntor 86,54%
Danske Invest Avkastning Danske Rénte (SEK) 65.000 8511.100 19,14%
Danske Invest Engros Global High Yield Bonds 66 778743 1,75%
Danske Invest Global Corp Bonds S (Valutasakr) 23.000 2526.550 5,68%
Danske Invest Nye Markeder Obl. Lokal Valuta 7.000 921.128 2,07%
Danske Invest Sverige Likviditet 7.725 8553429 1923%
Danske Invest Sverige Obligationer 8475 8611.532 19,36%
Danske Invest Sverige Rantefond 68.600 8584.604 19,30%
Summa ovriga finansiella instrument (fondandelar) 42686.161 9598%
Likviditet 1.786.499 4,02%
Fondférmogenhet 44472660 100,00%

SAMMANLAGD EXPONERING MOT EMITTENT *

Emmitent % av fondférmdgenheten
Danske Invest Management Company S.A (Luxembourg) 47,65%
Danske Capital AB (Sverige) 42,42%
Danske Capital (Kdpenhamn) 591%

* i de fall fonden har exponering genom olika typer av finansiell tillgdng mot ett och samma
foretag, visas har hur stor procentuell andel av fondfdrmégenheten som den sammanlagda
exponteringen utgor.
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FORSIKTIG

UTVECKLING
01-01-2011  01-01-2010 01-01-2009 01-01-2008 01-01-2007 01-01-2006  01-01-2005 01-01-2004 01-01-2003  11-04-2002
31-12-2011  31-12-2010 31-12-2009  31-12-2008 31-12-2007  31-12-2006  31-12-2005 31-12-2004 31-12-2003 31-12-2002
Fondférmogenhet kkr 1.259.037 1281401 962125 772,049 1.050.196 1.100503 903960 358475 97.413 16.615
Antal andelar 10.152.349 10.005.149 7.769.794 6.963.572 8542324 8885355 7501971 3327427 969411 178214
Andelsvarde kr 124,01 128,07 123,83 110,87 122,94
Handelskurs 124,01 12841 124,08 11024 12291 123,86 120,50 107,73 100,49 93,23
Utdelning kr/andel 2,74 4,46 3,79 391 3,08 1,89 1,30 0,12 - -
Total avkastning inkl utdelning i %
Fond (Handelskurs) -1,32 721 16,35 -7,31 167 4,38 13,18 733 7,79 -6,77
Jmf index i % (Handelsdagar) 340 542 11,40 -3,84 234 4,85 12,63 8,79 10,20 4,74
Fond (Slutkurs) -1,05 6,92 15,45 -6,78 - - - - -
Jmf index i % (Slutkurs) 347 5,36 11,25 -3,39 - - - - -
RISKMATT BALANSRAKNING
Startdatum 2002-04-11 Senaste 2 ar Senaste 5 ar Sedan start Belopp kkr 31-12-2011 31-12-2010
Sharpe Kvot 0,39 0,10 030  TILLGANGAR
Standardavvikelse 442 559 533 Fondandelar 1.226.314 1.267.442
Tracking error (ex post) 298 2,69 2,18  Summa placeringar med positiv marknadsvarde 1.226.314 1.267.442
Informationskvot neg. neg. neg.

Genomsnittlig &rlig avkastning 2,86 301 4,18 Bankmedel och &vriga likvida medel 32723 13.959
Forutbetalda kostnader och upplupna intékter - -
Ovriga tillgangar

OVRIGA UPPLYSNINGAR Summa tillgangar 1259037 1281401

Omséttningshastighet 0,36
SKULDER
Utdelning 2011-04-14 Skatteskulder
Total utdelning 28321296  yppjupna kostnader och forutbetalda intakter
Utdelning per andel 2,74 Ovriga skulder
Aterinvesteringskurs 125,23
Summa skulder
AVGIFTER/KOSTNADER Fondférmogenhet 1.259.037 1.281.401
Forvaltningskostnad i % 0,85

Avgift forvarinst och tillsynsm % -

o RESULTATRAKNING
Totalt uttaget ur fonden under &ret -

TER i % 106 Belopp kkr 31-12-2011 31-12-2010
Transaktionskostnader under &ret - INTAKTER OCH VARDEFORANDRING
Transaktionskostnader i % av omséttningen - Vardef6randring p& fondandelar -24.505 62681
* Fonden tar endast ut en forvaltningsavgift ur de underliggande fonderna. Vardena &r syntetiska. Ranteintakter 499 42

Utdelningar 9.502 13939

Ovriga intakter 519 -
SPARANDE Summa intékter och vardeféréandring -13.985 76.662

Forvalntningskostnad kr TER kr
Ins4ttning p& 10 000 kr vid &rets bérjan 84,27 10460 KOSTNADER
Lopande insattning pa 100 kr/manad 547 6,79 Forvaltningskostnader
Erséttning till bolaget som driver fondverksamhet
Ersattning forvar inst och tillsynsm.

DERIVAT Transaktionskostnader
Férvaltaren har méjlighet att anvanda OTC-derivat for att effektivisera forvalt- Ovriga kostnader
ning i syfte att sanka riskerna i fonden. Forvaltaren har under &ret inte utnyttjat Summa kostnader - -
denna mdjlighet. Arets resultat -13.986 76.662
FORANDRING AV FORMOGENHET SPECIFIKATION PA VARDEFORANDRINGAR
Belopp i kkr 31-12-2011 31-12-2010  Belopp kkr 31-12-2011 31-12-2010
Fondférmogenhet vid arets borjan 1.281.401 962.125 VARDEFORANDRING PA FONDANDELAR
Andelsutgivning 324852 522495  Realisationsvinster 17.956 71716
Andelsinlosen -304.909 -241.826  Realisationsforluster -6.384 -18.310
Resultat enligt resultatrakning -13.986 76.662  Orealiserade vinster/forluster -36.077 9.275
Utbetald utdelning -28321 -38.056 Summa 24505 62.681
Fondférmdgenhet vid periodens slut 1.259.037 1281401

Andelsvéarde per bokslutsdagen, kr 124,01 128,07




FORSIKTIG

FONDENS INNEHAV AV FINANSIELLA INSTRUMENT 2011-12-31

Ovrigafinansiella instrument Antal Marknadsvarde kr  Andeli%
Fondandelar aktier 29,09%
Danske Invest Europe Focus A (SEK) 389.549 37.907.022 3,01%
Danske Invest Global Emerging Markets A (SEK) 88.194 39.920.103 317%
Danske Invest Global Index 40.368 26.390.376 2,10%
Danske Invest Global StockPicking A (SEK) 269.355 29.523.993 2,34%
Danske Invest Latinamerika - Acc 30.897 3.194.758 0,25%
Danske Invest Nordamerika 820483 88.989.552 707%
Danske Invest Russia A (SEK) 16.899 2.048.842 0,16%
Danske Invest Sweden A 265.400 89.800.744 713%
Danske Invest Sverige 23119 48506.314 3,85%
Fondandelar rantor 68,31%
Danske Invest Avkastning Danske Réante (SEK) 164.800 21578912 1,71%
Danske Invest Engros Global High Yield Bonds 5364 63.290.533 5,03%
Danske Invest Global Corp Bonds S (Valutasékr) 1.100.000 120.835.000 9,60%
Danske Invest Globala Realrantor 183.094 20.136.689 1,60%
Danske Invest Nye Markeder Obl. Lokal Valuta 387.000 50.925.240 4,04%
Danske Invest Sverige Likviditet 218.500 241.931.940 19,22%
Danske Invest Sverige Obligationer 97.000 98.562.670 7.83%
Danske Invest Sverige Rantefond 1.940.000 242.771.600 19,28%
Summa 6vriga finansiella instrument (fondandelar) 1226314286 97,40%
Likviditet 32723071 2,60%
Fondférmégenhet 1.259.037.357 100,00%

SAMMANLAGD EXPONERING MOT EMITTENT *

Emmitent % av fondférmégenheten
Danske Invest Management Company S.A (Luxembourg) 46,42%
Danske Capital AB (Sverige) 32,99%
Danske Invest (Képenhamn) 17,99%

* i de fall fonden har exponering genom olika typer av finansiell tillgdng mot ett och samma
foretag, visas har hur stor procentuell andel av fondfdrmégenheten som den sammanlagda
exponteringen utgor.
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BALANSERAD

UTVECKLING
01-01-2011 01-01-2010 01-01-2009  01-01-2008 01-01-2007 01-01-2006 01-01-2005 01-01-2004 01-01-2003 01-01-2002
31-12-2011  31-12-2010 31-12-2009  31-12-2008 31-12-2007  31-12-2006  31-12-2005 31-12-2004 31-12-2003 31-12-2002
Fondférmdogenhet kkr 2390194 2443585 1963658 1336255 1684288 1609935 1437583 628541 204.356 31875
Antal andelar 18.299.012 17.681.638 15.270.882 12.674.061 12.939.159 12.456.175 11516345 6.038.786 2173506 376.292
Andelsvarde kr 130,62 138,20 128,59 105,43 130,17 129,25 124,83 104,08 94,02 8471
Handelskurs 13045 139,19 129,05 10451 130,20
Utdelning kr/andel 2,14 291 343 427 321 1,82 0,97 0,14 0,07
Total avkastning inkl utdelning i %
Fond (Handelskurs) -4,81 10,23 2727 -16,88 3,16 5,00 21,02 10,85 11,08 -1593
Jmf index i % (Handelsdagar) 012 7,78 17,24 -12,77 2,13 7,22 18,76 10,06 13,58 -14,66
Fond (Slutkurs) -4,00 9,44 2571 -16,15 - - - - - -
Jmf index i % (Slutkurs) 0,22 7,76 16,97 -12,09 - - - - -
RISKMATT BALANSRAKNING
Startdatum 2001-12-03 Senaste 2 ar Senaste 5 ar Sedan start Belopp kkr 31-12-2011 31-12-2010
Sharpe Kvot 019 0,04 018  TILLGANGAR
Standardavvikelse 721 951 8,99 Fondandelar 2.296.943 2.406.482
Tracking error (ex post) 347 3,84 3,33  Summa placeringar med positiv marknadsvéarde 2.296.943 2.406.482
Informationskvot neg. 0,04 neg.

Genomsnittlig &rlig avkastning 243 2,74 4,22 Bankmedel och &vriga likvida medel 93.251 37.103
Forutbetalda kostnader och upplupna intékter - -
Ovriga tillgangar

OVRIGA UPPLYSNINGAR Summa tillgangar 2390194 2443585

Omséttningshastighet 037
SKULDER
Utdelning 2011-04-12 Skatteskulder
Total utdelning 38.688.005  jpniypna kostnader och forutbetalda intakter
Utdelning per andel 214 Byriga skulder
Aterinvesteringskurs 136,54

Summa skulder

AVGIFTER/KOSTNADER

Forvaltningskostnad i % 1,08
Avgift forvarinst. och tillsynsm % -
Totalt uttaget ur fonden under aret -

Fondférmogenhet 2.390.194 2443585

RESULTATRAKNING

TER i % 1,26
Transaktionskostnader under &ret . Beloppkkr 81-12-2011 31122010
Transaktionskostnader i % av omséattningen - INTAKTER OCH VARDEFORANDRING
- - - - - - - Vardeforandring pa fondandelar -123.572 196.604
* Fonden tar endast ut en forvaltningsavgift ur de underliggande fonderna. Vardena &r syntetiska. . L
Ranteintakter 1.012 82
Utdelningar 18.202 9.282
SPARANDE Ovriga intakter 1.006 -
Forvalntningskostnad kr TERkr  Summa intékter och vardeforandring -103.352 205968
Insattning pa 10 000 kr vid &rets bérjan 104,88 122,54
Lopande insattning p& 100 kr/méanad 6,84 7,09  KOSTNADER

Forvaltningskostnader

Ersattning till bolaget som driver fondverksamhet
DERIVAT Erséattning forvar inst och tillsynsm.
Transaktionskostnader
Ovriga kostnader

Forvaltaren har mdjlighet att anvanda OTC-derivat for att effektivisera forvalt-
ning i syfte att sanka riskerna i fonden. Férvaltaren har under &ret inte utnyttjat

denna majlighet. Summa kostnader

Arets resultat -103.352 205.968
FORANDRING AV FORMOGENHET
Belopp i kkr 31.12.2011 31.12.2010  SPECIFIKATION PA VARDEFORANDRINGAR
Fondférmégenhet vid arets bérjan 2443585 1.963.658  Beloppkkr 31-12-2011 31-12-2010
Andelsutgivning 492461 606.446  VARDEFORANDRING PA FONDANDELAR
Andelsinlosen -403.813 -286.259 Realisationsvinster 38.748 130.282
Resultat enligt resultatrakning -103.352 205.968 Realisationsforluster -13.039 -31.466
Utbetald utdelning -38.688 -46.227  Orealiserade vinster/forluster -149.281 97.788
Fondférmogenhet vid periodens slut 2.390.194 2443585  symma 123572 196.604

Andelsvéarde per bokslutsdagen, kr 130,62 138,20



BALANSERAD

FONDENS INNEHAV AV FINANSIELLA INSTRUMENT 2011-12-31

Ovrigafinansiella instrument Antal Marknadsvarde kr  Andeli%
Fondandelar aktier 48,69%
Danske Invest Europe Focus A (SEK) 1.284.000 124.946.040 523%
Danske Invest Europe Small Cap A (SEK) 41.000 9.902.730 041%
Danske Invest Global Emerging Markets A (SEK) 258.000 116.781.120 4,89%
Danske Invest Global Index 113.146 73.968.007 3,09%
Danske Invest Global StockPicking A (SEK) 1.371.066 150.282.548 6,29%
Danske Invest Latinamerika - Acc 125.680 12.995.293 0,54%
Danske Invest Nordamerika 2.106.153 228.433.384 9,56%
Danske Invest Russia A (SEK) 52152 6.322.938 0,26%
Danske Invest Sweden A 180.400 61.040.144 2,55%
Danske Invest Sverige 180.700 379.133.898 15,86%
Fondandelar réantor 47 41%
Danske Invest Avkastning Danske Rénte (SEK) 310.000 40.591.400 1,70%
Danske Invest Engros Global High Yield Bonds 10576 124.787.598 522%
Danske Invest Global Corp Bonds S (Valutasakr) 2.230.000 244965500 10,25%
Danske Invest Nye Markeder Obl. Lokal Valuta 730.000 96.060.529 4,02%
Danske Invest Sverige Likviditet 66.000 73.077.840 3,06%
Danske Invest Sverige Obligationer 92.900 94.396.619 3,95%
Danske Invest Sverige Rantefond 3.669.950 459.257.543 19,21%
Summa 6vriga finansiella instrument (fondandelar) 2296943131 96,10%
Likviditet 93.250.749 3,90%
Fondférmégenhet 2.390.193.881 100,00%

SAMMANLAGD EXPONERING MOT EMITTENT *

Emmitent % av fondférmégenheten
Danske Invest Management Company S.A (Luxembourg) 50,79%
Danske Capital AB (Sverige) 25,96%
Danske Invest (Képenhamn) 19,34%

* i de fall fonden har exponering genom olika typer av finansiell tillgdng mot ett och samma
foretag, visas har hur stor procentuell andel av fondfdrmégenheten som den sammanlagda
exponteringen utgor.

ONINSIANOA3Y




OFFENSIV

UTVECKLING
01-01-2011  01-01-2010 01-01-2009 01-01-2008 01-01-2007 01-01-2006  01-01-2005 01-01-2004 01-01-2003  11-04-2002
31-12-2011  31-12-2010 31-12-2009  31-12-2008 31-12-2007  31-12-2006  31-12-2005 31-12-2004 31-12-2003 31-12-2002
Fondférmogenhet kkr 1924432 1960853 1.403973 714233 951.953 882.648 747134 301.707 83.988 6.431
Antal andelar 14.837.553 13572.02210.761.887 7.331.310 6.451.105 6.135.767 5.681.204 3.148.789 1.018.690 91.829
Andelsvarde kr 129,70 14448 130,46 97,42 14756
Handelskurs 129,27 146,10 131,16 95,96 14750 143,85 131,50 95,82 8245 70,03
Utdelning kr/andel 2,38 2,08 391 313 2,29 121 0,32 0,05 - -
Total avkastning inkl utdelning i %
Fond (Handelskurs) -10,01 13,07 41,71 -3342 4,05 10,31 37,70 16,28 17,74 -29,97
Jmf index i % (Handelsdagar) -8,23 1354 34,52 -32,79 124 13,05 36,56 13,00 21,75 -30,63
Fond (Slutkurs) -8,70 11,81 38,84 -3241 - - - - - -
Jmf index i % (Slutkurs) -8,04 1331 31,86 -31,59 - - - - -
RISKMATT BALANSRAKNING
Start datum 2002-04-11 Senaste 2 &r Senaste 5 &r Sedan start Belopp kkr 31-12-2011 31-12-2010
Sharpe Kvot -0,01 -0,14 010  TILLGANGAR
Standardavvikelse 11,75 16,24 16,30 Fondandelar 1910116 1.923.402
Tracking error (ex post) 4,00 461 4,40 Summa placeringar med positiv marknadsvarde 1910116 1.923.402
Informationskvot neg. 0,20 0,09

Genomsnittlig arlig avkastning 0,87 -0,02 4,20 Bankmedel och dvriga likvida medel 14317 37451

Forutbetalda kostnader och upplupna intékter - -
Ovriga tillgdngar - -
Summa tillgangar 1924432 1.960.853

OVRIGA UPPLYSNINGAR

Omsattningshastighet 0,14
SKULDER
Utdelning 2011-04-20 Skatteskulder
Total utdelning 34.203.802  yppjupna kostnader och forutbetalda intakter
Utdelning per andel 2,38 Ovriga skulder
Aterinvesteringskurs 139,46

Summa skulder

AVGIFTER/KOSTNADER

Forvaltningskostnad i % 136
Avgift forvarinst. och tillsynsm % -
Totalt uttaget ur fonden under aret -

Fondférmodgenhet 1924432 1.960.853

RESULTATRAKNING

TER i % 1,48
Transaktionskostnader under aret . Beloppkkr 31122011 31-12:2010
Transaktionskostnader i % av omséttningen - INTAKTER OCH VARDEFORANDRING
* Fonden tar endast ut en forvaltningsavgift ur de underliggande fonderna. Vardena ar syntetiska. Vardeforandring pé fondandelar -203.541 185656
Ranteintakter 310 47
Utdelningar 22.881 13557
SPARANDE Ovriga intékter 472 -
Forvalntningskostnad kr TERkr  Summaintakter och vardeférandring -179.878 199.260
Ins&ttning p& 10 000 kr vid &rets bérjan 127,15 13842
Lopande ins&ttning pa 100 kr/manad 8,36 910 KOSTNADER
Forvaltningskostnader
Ersattning till bolaget som driver fondverksamhet
DERIVAT Ersattning forvar inst och tillsynsm.
Forvaltaren har méjlighet att anvanda OTC-derivat foér att effektivisera forvalt- Transaktionskostnader
ning i syfte att sanka riskerna i fonden. Férvaltaren har under &ret inte utnyttjat Ovriga kostnader
denna mdjlighet. Summa kostnader
Arets resultat -179.877 199.260
FORANDRING AV FORMOGENHET
Belopp i kkr 31-12-2011 31122010 SPECIFIKATION PA VARDEFORANDRINGAR
Fondformaogenhet vid arets bérjan 1.960.853 1.403.973  Beloppkkr 31-12-2011 31-12-2010
Andelsutgivning 468.264 597.438  VARDEFORANDRING PA FONDANDELAR
Andelsinlosen -290.603 -215.313  Realisationsvinster 10.407 117.909
Resultat enligt resultatrakning -179.877 199.260 Realisationsforluster -8.902 -20.455
Utbetald utdelning -34.204 -24.505  Orealiserade vinster/férluster -205.046 88.202
Fondférmdgenhet vid periodens slut 1.924.432 1.960.853 Summa 203541 185.656

Andelsvarde per bokslutsdagen, kr 129,70 144,48




OFFENSIV

FONDENS INNEHAV AV FINANSIELLA INSTRUMENT 2011-12-31

Ovrigafinansiella instrument Antal Marknadsvarde kr  Andeli%
Fondandelar aktier 99,26%
Danske Invest Europe Focus A (SEK) 1.901.000 184.986.310 9,61%
Danske Invest Europe Small Cap A (SEK) 66.000 15.940.980 0,83%
Danske Invest Global Emerging Markets A (SEK) 457.145 206.921.901 10,75%
Danske Invest Global Index 262.148 171376575 8,91%
Danske Invest Global StockPicking - Akkum. 412.058 50.768.946 2,64%
Danske Invest Global StockPicking A (SEK) 1.533.884 168.128.994 8,74%
Danske Invest Latinamerika - Acc 129.958 13.437.644 0,70%
Danske Invest Nordamerika 3.455.162 374746830 1947%
Danske Invest Nordic A (SEK) 80.000 32.528.800 1,69%
Danske Invest Russia A (SEK) 95.065 11525.656 0,60%
Danske Invest Sweden A 315361 106.705.576 554%
Danske Invest Sverige 173.074 363.133.482 18,87%
Danske Invest Sverige Fokus 1.933.800 209913990 1091%
Summa 6vriga finansiella instrument (fondandelar) 1910115686 9926%
Likviditet 14.316.657 0,74%
Fondférmogenhet 1.924.432.343 100,00%

SAMMANLAGD EXPONERING MOT EMITTENT *

Emmitent % av fondférmogenheten
Danske Invest Management Company S.A (Luxembourg) 40,40%
Danske Capital AB (Sverige) 38,68%
Danske Invest (Kdpenhamn) 20,17%

* i de fall fonden har exponering genom olika typer av finansiell tillgang mot ett och samma
foretag, visas har hur stor procentuell andel av fondférmégenheten som den sammanlagda
exponteringen utgor.

ONINSIANOA3Y




AKTIV FORMOGENHETSFORVALTNING

UTVECKLING
01-01-2011  01-01-2010 01-01-2009 01-01-2008 01-01-2007 01-01-2006  01-01-2005 01-01-2004 01-01-2003 01-01-2002
31-12-2011  31-12-2010 31-12-2009  31-12-2008 31-12-2007 31-12-2006  31-12-2005 31-12-2004 31-12-2003 31-12-2002
Fondférmogenhet kkr 4490055 4712152 4198169 3.249.827 4252174 4996.631 4783422 4489416 4187424 3.863.052
Antal andelar 2209.126 2226583 2201388 2118346 2259.070 2447086 2584405 2790206 2812315 2838318
Andelsvarde kr 203250 211632 190706 153413 1.88227
Handelskurs 2019,16 212060 191228 153230 187814 204187 185088 160899 148896 136104
Utdelning kr/andel 28,40 64,76 102,35 37,86 48,59 65,72 56,21 5961 48,14 40,29
Total avkastning inkl utdelning i %
Fond (Handelskurs) -3,47 14,76 34,16 -16,65 -5,82 14,27 19,12 12,35 13,56 -14,98
Jmfindex i % 0,13 14,86 24,24 -14,25 042 14,39 19,25 13,87 19,26 -15,81
Fond (Slutkurs) -2,64 14,84 3364 -16,55 - - - - - -
Jmf index i % (Slutkurs) 0,13 14,86 2424 -14,25 - - - - -
RISKMATT BALANSRAKNING
Start datum 1996-06-05 Senaste 2 &r Senaste 5 &r Sedan start Belopp kkr 31-12-2011 31-12-2010
Sharpe Kvot 044 0,05 041  TILLGANGAR
Standardavvikelse 9,39 13,30 11,39  Overlatbara véardepapper 4.483.614 4515.026
Tracking error (ex post) 4,47 5,03 3,62 Penningmarknadsinstrument - -
Informationskvot neg. neg. neg. Summa placeringar med positiv marknadsvarde 4483614 4515.026
Genomsnittlig arlig avkastning 525 3,13 794
Bankmedel och dvriga likvida medel 17.362 197.455
OVRIGA UPPLYSNINGAR Forutbetalda kostnader och upplupna intékter 8216 -
Fondens duration 2011-12-31 &r 2.28 &r (4.04 &r 2009) Ovriga tillgangar :
Duration jamférelseindex 6.526 ar Summa tillgangar 4.509.192 4712481
Omséttningshastighet 0,78
SKULDER
Utdelning 2011-02-15 Skatteskulder - -
Total utdelning 63.157.279 Upplupna kostnader och férutbetalda intékter -19.137 -328
Utdelning per andel 284  Ovriga skulder -
Aterinvesteringskurs 2065,24  Summa skulder -19.137 -328
AVGIFTER/KOSTNADER Fondférmdogenhet 4.490.055 4712152
Forvaltningsavgift i % 1,25 .
Avgift forvarinst. och tillsynsm % 0,02 RESULTATRAKNING
Totalt uttaget ur fonden under aret 56.775.622  Beloppkkr 31-12-2011 31-12-2010
TERi% 127  INTAKTER OCH VARDEFORANDRING
TKA 1% 145  vardeforandring pa éverlatbara vardepapper -224.619 529.059
Transaktionskostnader under &ret -8.196.229  vardeférandring p& penningmarknasinstrument - -
Transaktionskostnader i % av omsattningen 011 Ranteintakter 89529 82.048
Utdelningar 73701 63.125
SPARANDE Ovriga intékter 2 -
Forvalntningskostnad kr TER kr Summa intékter och vardeférandring -61.388 674.232
Inséttning pa 10 000 kr vid arets borjan 124,62 124,69
Lopande insattning p& 100 kr/manad 8,06 807 KOSTNADER
Forvaltningskostnader
M Ersattning till bolaget som driver fondverksamhet -56.776 -54.922
DERIVAT & VARDEPAPPERSLAN . . . .
Ersattning forvar inst och tillsynsm. -908 -872
Férvaltaren har méjlighet att anvanda derivat och vardepapperslan i forvaltning-  1ansaktionskostnader 8196 9886
en av fonden. Férvaltaren har under aret inte utnyttjat denna majlighet. Ovriga kostnader } 1
o . . Summa kostnader -65.881 -65.681
FORANDRING AV FORMOGENHET Arets resultat 127.268 608,551
Belopp i kkr 31-12-2011 31-12-2010
Fondférmogenhet vid arets borjan 4712152 4.198.169 SPECIFIKATION PA VARDEFORANDRINGAR
Andels'utglvnlng 455035 455249 Belopp kkr 31122011 31122010
Andelsinlésen -486.707 -408.099 - —
Resultat enligt resultatrakning -127.268 608.551 VARDEFORANDRING PA AKTIERELATERADE
Utbetald utdelning -63.157 -141.718  FINANSIELLAINSTRUMENT
Fondférmégenhet vid periodens slut 4490055 4712152  Realisationsvinster 275381 568623
Andelsvéarde per bokslutsdagen, kr 2.032,50 211632  Realisationsforluster -148.705 -17.961
Orealiserade vinster/forluster -383.740 27.189
Summa -257.064 577851

VARDEFORANDRING PA RANTERELATERADE FINANSIELLA INSTRUMENT

Realisationsvinster 2460 28929
Realisationsforluster -28.506 -18.011
Orealiserade vinster/forluster 58491 -59.710
Summa 32445 -48.792

Av fondens vardepappersaffarer har 12,15 % gjorts med Danske Bank koncer-

nen som motpart.



AKTIV FORMOGENHETSFORVALTNING

FONDENS INNEHAV AV FINANSIELLA INSTRUM