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Nervaerende halvarsrapport for 2013 for Specialforeningen Nykredit Invest indeholder forventninger om fremtiden, som foreningens ledelse og
radgivere havde ultimo august 2013. Erfaringerne viser, at forudsigelser vedrarende den makrogkonomiske udvikling og markedsforhold for fore-
ningens forskellige investeringsuniverser lgbende vil blive revideret og kan vare behzftet med stor usikkerhed. Forventninger udtrykt i halvérs-
rapporten md saledes ikke opfattes som en konkret anbefaling.
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Ledelsespategning

Foreningens bestyrelse og direktion har dags dato behandlet og godkendt halvarsrapporten for 2013 for Specialforeningen Nykredit
Invest.

Halvarsrapporten er aflagt i overensstemmelse med lov om investeringsforeninger m.v.

Halvarsregnskaberne for de enkelte afdelinger giver et retvisende billede af de enkelte afdelingers aktiver, passiver, finansielle stilling
samt resultatet for perioden 1. januar - 30. juni 2013.

Foreningens ledelsesberetning, herunder de enkelte afdelingsberetninger, indeholder en retvisende redegerelse for udviklingen i fore-

ningens og afdelingernes aktiviteter og skonomiske forhold samt en beskrivelse af de vaesentligste risici og usikkerhedsfaktorer, som
foreningen henholdsvis afdelingerne kan pavirkes af.

Kgbenhavn, den 23. august 2013

Direktion

Nykredit Portefglje Administration A/S

Tage Fabrin-Brasted Peter Jarn Jensen Jim Isager Larsen
Bestyrelse

Carsten Lenfeldt David Lando Jesper Lau Hansen
Formand

Tine Roed
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Ledelsesberetning

Halvarsrapporten 2013 i hovedtraek

e Afkastene i foreningens tre afdelinger blev pa 1,6% for afdeling Balance Defensiv, 4,2% for afdeling Balance Mo-
derat og 5,9% for afdeling Balance Offensiv i 1. halvar 2013. Afkastudviklingen i foreningens afdelinger var pa ni-
veau med eller en anelse bedre end ventet primo aret, primert som fglge af den positive udvikling pa aktiemarke-
derne i drets farste seks maneder.

e Afdelingerne gav et afkast, der var hgjere end afdelingernes respektive benchmark som felge af overveegt af kredit-
obligationer, et merafkast af lange danske obligationer samt en overvaegt i danske aktier. Afdelingernes investerin-
ger i amerikanske aktier og japanske aktier gav imidlertid et lavere afkast end markedsafkastet. Afkastudviklingen
findes tilfredsstillende.

e Foreningens samlede formue steg med 2% i 1. halvar til 6.887 mio. kr. ultimo juni 2013 som fglge af kursstigninger i
afdelingerne.

e Pa forarets generalforsamling blev det besluttet at omdanne foreningen til en investeringsforening. Efterfalgende har
en omdannelse vist sig ikke at give de forventede fordele, ligesom den nye lov om forvaltere af alternative inve-
steringsfonde blev mere brugbar end ventet. Foreningens ledelse vil derfor indkalde til en ekstraordinaer generalfor-
samling i efteraret med henblik pa omdannelse til en kapitalforening.

o De ledende indikatorer tegner et billede af moderat positiv veekst i det kommende halvér i de udviklede gkonomier.
Iseer USA ventes at treekke den globale gkonomiske vaekst, mens Europa kun forventes at vise behersket og langsom
fremgang ud af den nuverende recession. Centralbankerne i USA og Europa ventes derfor at fastholde sty-
ringsrenterne pa et lavt niveau i en lang periode endnu.

e De korte markedsrenter ventes derfor at forblive lave i den kommende periode. Derimod kan markedets forventnin-
ger om normalisering af pengepolitikken i fremtiden pavirke de lange renter i opadgaende retning i det kommende
halvar.

e Den spirende optimisme forventes at understgtte en moderat indtjeningsfremgang i virksomheder globalt. P& den
baggrund forventes aktiemarkederne at udvikle sig positivt i det kommende halve ar.

e Strategien i det kommende halvar ventes at blive en behersket overveagt til risiko, primaert som fglge af overvegt i
erhvervsobligationer og emerging markets obligationer samt svag overveegt i aktier.

e P4 basis af disse forventninger skanner foreningens ledelse moderat positive afkast i foreningens afdeling Balance
Defensiv og afdeling Balance Moderat og et positivt afkast i afdeling Balance Offensiv i 2. halvar 2013. Ledelsens
forventninger til resten af 2013 er imidlertid forbundet med stor usikkerhed.
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Ledelsesberetning

Udviklingen i foreningen i 1. halvar 2013

Afkastudviklingen
Afkastudviklingen i foreningens afdelinger blev i 1. halvar 2013
preget af rentestigning samt positive aktiemarkeder.

Afdeling Balance Defensiv gav i 1. halvar 2013 et afkast pa
1,6%, hvilket var hgjere end afdelingens benchmark, der i
samme periode gav et afkast pa 0,7%.

Afdeling Balance Moderat gav i 1. halvar 2013 et afkast pa
4,2%, hvilket var hgjere end afdelingens benchmark, der gav et
afkast pa 3,3%.

Afdeling Balance Offensiv gav i 1. halvar 2013 et afkast pa
5,9%, hvilket var hgjere end afdelingens benchmark, der gav et

afkast pa 5,1%.

Oversigt over afkastudvikling i 1. halvar 2013

Obligationsdel af benchmark

Nordea Govt. CM 5Y -2,0%
Investeringsafkast i foreningen

Korte obligationer 0,5%
Lange obligationer -0,8%
Erhvervsobligationer -0,1%
Emerging Markets obligationer -6,5%
Aktiedel af benchmark

MSCI All Country World 7,5%
Investeringsafkast i foreningen

Globale aktier 4,8%
Amerikanske aktier 10,5%
Europaiske aktier 6,2%
Danske aktier 10,2%
Japanske aktier 13,2%
Pacific aktier 11,5%
Emerging Markets aktier -5,0%
Health Care aktier 24,3%
Teknologiaktier R 14,1%
Amerikanske small/mid cap aktier 2 0,9%

Note 1): Beregnet frem til afhandelsen den 12. juni 2013.
Note 2) Beregnet fra erhvervelsen den 14. maj 2013.

Afkastudviklingen i foreningens afdelinger var pa niveau med
eller en anelse bedre end ventet primo aret, primaert som fglge
af den positive udvikling pé aktiemarkederne. Foreningens le-
delse finder afkastudviklingen tilfredsstillende.

Bidragsyderne til merafkastet pa obligationssiden har veeret en
overvaegt i europeiske virksomhedsobligationer samt bedre af-
kast af afdelingernes investeringer i lange obligationer end for
obligationsdelen af benchmark.

| aktiedelen af afdelingernes investeringer har en hgj allokering
til danske aktier bidraget positivt. Merafkast i afdelingernes in-
vesteringer i europeiske aktier og emerging markets aktier har
tillige bidraget positivt i halvaret, hvorimod afdelingernes inve-
steringer i amerikanske large cap aktier og japanske aktier har
daempet det relative afkast i afdelingerne.

Resultat- og formueudvikling i foreningen

Formuen i foreningen steg fra 6.730 mio. kr. ultimo 2012 til
6.887 mio. kr. ultimo juni 2013, svarende til en stigning pa
2,3% i 1. halvar 2013. Formuen i foreningens tre afdelinger er
vokset som falge af kursstigninger, trods nettoindlgsning pa 25
mio. kr. i 1. halvar.

Foreningens samlede nettoresultat blev pa 182,0 mio. kr. i 1.
halvar 2013 mod 279,5 mio. kr. i 1. halvar 2012.

De samlede omkostninger i foreningen til administration, inve-
steringsradgivning og depot mv. belgb sig til 8,7 mio. kr. i 1.
halvar 2013 (14,7 mio. kr. i 1. halvar 2012). Den samlede om-
kostningsprocent i foreningen udgjorde i 1. halvdr 0,13% mod
0,24% i 1. halvar 2012. Omkostningsniveauet er faldet som
felge af den @&ndrede markedsferingsaftale, der blev gennem-
fart i 2012.

Investeringer i foreningens afdelinger

Foreningens investeringsstrategi var ved indgangen til 2013
moderat risikobetonet med primaert en overvaegt i kreditobliga-
tioner og emerging markets obligationer og svag overveegt til
aktier i forhold til benchmark. Begrundelsen for overveegt til ri-
sikofyldte aktiver var, at konjunkturbilledet indikerede skono-
misk ekspansionsfase.

Primo april opstod der signaler om en mere afdeempet gkono-
misk udvikling. Risikoniveauet i aktier blev reduceret til neutral
via en reduktion i aktieandelen i afdelingernes investering i den
underliggende afdeling Taktisk Allokering, hvor aktieandelen
blev reduceret fra 75% til 50%.

Mod slutningen af halvaret blev de gkonomiske indikatorer
igen mere positive, og primo juli blev aktieandelen derfor gget
via afdeling Taktisk Allokering fra neutral veegt til svag over-
vagt.

| halvdret har der varet foretaget et par omlagninger i forenin-
gens afdelinger, uden at risikoniveauet er blevet @ndret veae-
sentlig derved.
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Ledelsesberetning

Fordeling i afdelingernes investeringer ultimo juni 2013

Aktiver Balance Balance Balance
Defensiv Moderat Offensiv

Korte obligationer 7,0% 3,6% 0,6%
Lange obligationer 47,1% 26,4% 11,5%
Erhvervsobligationer 6,7% 4,5% 4,6%
Emerging Markets obl. 6,5% 3,2% 2,6%
Obligationer i alt 67.4% 37,7% 19,2%
Globale aktier 2,2% 51% 10,9%
Amerikanske aktier 7,4% 16,5% 22,9%
Amerikanske small/mid cap aktier 1,9% 4.1% 5,7%
Europaiske aktier 6,6% 13,8% 13,4%
Danske aktier 2,2% 4,9% 6,0%
Japanske aktier 1,6% 3,2% 3,5%
Pacific aktier 0,0% 0,0% 0,0%
Emerging Markets akt. 3,5% 7,0% 72%
Health Care aktier 0,0% 0,0% 0,0%
Teknologiaktier 0,0% 0,0% 0,0%
Aktier i alt 25,4% 54,6% 69,7%
Blandede aktiver 6,2% 6,7% 9,7%
Kontanter 1,1% 1,0% 1,6%
lalt 100,0% 100,0% 100,0%

| maj blev ca. 20% af investeringen i nordamerikanske aktier
omlagt fra afdeling USA til afdeling USA Small/Mid Cap i Inve-
steringsforeningen Multi Manager Invest. Afdeling USA Small/
Mid Cap forvaltes af Pembroke Management Ltd. Ved investe-
ringen muliggeres eksponeringen til det forholdsvis store ak-
tiemarked for sma og mellemstore nordamerikanske selskaber.

| juni frasolgtes afdelingernes eksponering til afdelingerne Paci-
fic, Health Care og Teknologi i Investeringsforeningen Multi
Manager Invest. Afdelingerne blev nedlagt i forbindelse med et
strategiskifte. Salgsprovenuet blev placeret i en afdeling med
globale aktier.

Justering af benchmark

For 2013 og fremefter har bestyrelsen besluttet at justere ak-
tieindekset i afdelingernes benchmark fra MSCI World til MSCI
All Country World. Zndringen afspejler bedre afdelingernes in-

vesteringsomrade og har saledes ikke faet nogen indflydelse pa
investeringsstrategien i foreningens afdelinger.

Ekstraordinzer generalforsamling i efteraret

P& forédrets generalforsamling indstillede bestyrelsen til investo-
rernes beslutning at omdanne foreningen fra en specialforening
til en investeringsforening. Forslaget blev besluttet.

Det har efterfglgende vist sig, at omdannelsen ikke vil give de
forventede fordele, ligesom den nye lov om forvaltere af alter-
native investeringsfonde giver bedre muligheder end ventet,
hvorfor bestyrelsen vil indkalde til en ekstraordinaer generalfor-
samling i efteraret. Formélet hermed er at omdanne foreningen
til en kapitalforening samt at annullere beslutningen om over-
flytning af to af foreningens afdelinger til nyoprettede investe-
ringsforeninger, da dette ikke laengere vil veere formalstjenligt.
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Ledelsesberetning

Den gkonomiske udvikling i 1. halvér

Begranset vakst i den globale gkonomi

Den internationale gkonomi udviste kun begranset fremgang i
arets farste seks maneder. Alligevel tegnede halvaret et lidt ly-
sere billede af den fremtidige udvikling, hvor iser den ameri-
kanske gkonomi er i bedring. Den europaiske gkonomi forven-
tes pa samme mdde langsomt at bevaege sig ud af den nuvee-
rende recession. | Kina derimod viste de gkonomiske nggletal
og de politiske signaler i halvdret tegn p3, at landet er i en om-
stillingsproces med lavere vakstrater end tidligere set.

Moderat vaekst i USA

Den amerikanske gkonomi blev i 1. halvar praeget af skattefor-
hgjelser og automatiske budgetnedskeeringer. Trods en stram
udgiftspolitik i den offentlige sektor har den amerikanske gko-
nomi formaet at vise moderat vaekst i arets fagrste seks mane-
der, idet den private sektor har vist stigende aktivitet baret af
bade ggede erhvervsinvesteringer og stigende privatforbrug.
Privatforbruget blev i 1. halvar understattet af vaeksten i be-
skaeftigelsen, stigende ejendomspriser og stigende formuer
pga. hgjere aktiekurser.

Den gkonomiske udvikling i USA blev i halvaret desuden frem-
met af et bemeerkelsesvardigt opsving i udvindingen af skifer-
olie og —gas, der ikke blot har gavnet den indenlandske vaekst,
men ogsa forbedret udviklingen i den amerikanske netto-
eksport betydeligt.

Recession i Europa

| de fleste eurolande blev halvaret praeget af faldende aktivitet,
hvor alene Tyskland blandt de sterre lande viste en positiv ud-
vikling. Drivkraften i Tyskland har veeret gget forbrug som falge
af en positiv lgnudvikling.

De gvrige eurolande kaeempede fortsat med handteringen af for
store underskud pa de offentlige budgetter, hvilket sammen
med manglende reformer deempede den gkonomiske vaekst i
Europa. Halvéret viste, at den gkonomiske krise fortsat eksiste-
rer, idet Cypern matte have en redningspakke til handtering af
den ngdlidende cypriotiske finansielle sektor.

Halvaret viste, at reformerne i visse lande i Sydeuropa er be-
gyndt at fungere. | Spanien er produktiviteten sdledes gget, og
enhedsomkostningerne er faldet, hvilket har givet en anseelig
eksportvaekst. Derimod har valget i Italien medfert manglende
politisk handlekraft til at gennemfagre ngdvendige reformer.
Samme problemstilling findes i Frankrig, hvor prasident Fran-
cois Hollande veegrer sig ved at gennemfare store reformer og
kun har foretaget sma justeringer med henblik péd at reducere
budgetunderskuddet og @ge konkurrenceevnen.

Faldende vakstrater i udviklingslandene
Den gkonomiske vaekst i en reekke udviklingslande hari 1. halv-
ar veeret deempet af bade globale og indenlandske forhold.

| Kina er gkonomien ved at omstille sig fra investeringer og
eksport til indenlandsk forbrug og tjenesteydelser. Samtidig har
den nye kinesiske ledelse ikke stimuleret gkonomien som ven-
tet set i lyset af svaekkelsen af den gkonomiske vaekst i de se-
neste kvartaler. Fokus har vaeret pa oprydning i den finansielle
sektor og bremsning af kreditvaeksten for bl.a. at deempe pris-
udviklingen pa boligmarkedet.

De gvrige BRIK-lande — Brasilien, Rusland og Indien — har ogsa
oplevet faldende vakst og svage erhvervstillidsindikatorer i den
forgangne del af 2013. Indenlandske politiske udfordringer og
utidssvarende infrastrukturforhold har sammen med lave olie-
og gaspriser deempet den gkonomiske vaekst.

Udviklingen har sammen med den begransede vaekst i de ud-
viklede lande givet et fald i rdvarepriserne. Da en rekke udvik-
lingslande er afhangige af ravaremarkedet, har efterspargsels-
@ndringen medfert nervesitet for udviklingen i udviklingslan-
dene generelt. Effekten har vaeret en flugt af kapital ud af disse
lande, hvilket har fert til anseelige aktiekursfald, rentestignin-
ger samt valutakursfald i 1. halvar 2013.

Nulvaekst i Danmark

Den danske gkonomi udviste nulvaekst i 1. halvéar pé trods af
skattelettelser og rekordlave renter. Bade private husholdninger
og erhvervslivet ggede fortsat opsparingen pa grund af hhv. hgj
galdsetning og bekymring om situationen pa eksportmarke-
derne, der har vaeret praeget af lav veekst i iseer Europa.

Udviklingen i boligmarkedet understgttede kun i begraenset
omfang den gkonomiske aktivitet, idet boligpriserne alene viste
fremgang i Kgbenhavnsomradet, mens tendensen i resten af
landet har veeret stilstand eller fortsat tilbagegang.

Det offentlige forbrug udviklede sig ogsa svagt, selvom de of-
fentlige investeringsprojekter nu er synlige i den gkonomiske
aktivitet.

Fortsat lempelig pengepolitik

Den Europaiske Centralbank (ECB) fortsatte i 1. halvar med at
fare en lempelig pengepolitik og stabilisere obligationsmarke-
derne i Europa. Saledes sikrede ECB en positiv udvikling i kur-
serne for isaer sydeuropaeiske statsobligationer. For yderligere
at understegtte gkonomien saznkede ECB udlansrenten fra
0,75% til 0,50% primo maj.

Danmarks Nationalbank fastholdt ligeledes i 1. halvar en lem-
pelig pengepolitik, hvor hensynet til fastkurspolitikken overfor
euroen samtidig blev fastholdt. Saledes havede Nationalban-
ken udlansrenten med 0,1 procentpoint i januar, men se&nkede
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Ledelsesberetning

udlansrenten igen med 0,1 procentpoint til 0,2% primo maj
samtidig med Den Europeiske Centralbanks rentesaenkning.

Regeringsskiftet i Japan i december 2012 medfarte en @ndring
i den japanske centralbanks pengepolitik i 1. halvar som en ud-
leber af den nye regerings gkonomiske politik kaldet “Abeno-
mics” efter premierministeren Shinzo Abe. Pengepolitikken blev
lempet med det mal at gge den skonomiske veekst og at ege
inflationen til 2% for dermed at afslutte den lange periode med
deflation i Japan. Effekten af politikken har veret en kraftig
stigning i aktiekurserne samt et vesentligt fald i yen-kursen
overfor de gvrige betydende valutaer. Saledes faldt den japan-
ske yen med ca. 11% overfor danske kroner i 1. halvar 2013.

Den amerikanske centralbank ferte ligeledes en lempelig pen-
gepolitik i 1. halvar med opkeb af amerikanske stats- og real-
kreditobligationer. | juni indikerede centralbanken, at opkeb af
obligationer kunne stoppe, nar den amerikanske gkonomi var
staerk nok til ikke at have behov for yderligere stimuli. Signalet
skabte en del turbulens i de finansielle markeder mod slutnin-
gen af halvéret, idet markedsdeltagerne begyndte at inddiskon-
tere en normalisering af pengepolitikken i USA.
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Ledelsesberetning

Markedsudviklingen i 1. halvar 2013

Skiftende stemning pé obligationsmarkedet

Udviklingen i de internationale obligationsmarkeder blev i 1.
halvér 2013 praeget af centralbankernes ageren samt af en be-
gyndende nervgsitet for en normalisering af pengepolitikken.
Konsekvensen heraf blev stigende renter.

| Europa sikrede ECB stabilitet pa obligationsmarkederne i Syd-
europa. Kombineret med EU-politiske krav om reformer i Syd-
europa medferte det, at investorerne i begyndelsen af aret
genvandt tilliden til de sydeuropeiske statsobligationer. Det fik
de korte renter til at stige i Nordeuropa og herunder ogsa i
Danmark. Befolkningsmaessig uro samt politisk vaegring mod
gennemfarelse af reformer og budgetnedskeeringer i Sydeuropa
ogede usikkerheden i de finansielle markeder i perioden marts-
maj. De korte renter faldt derfor igen i Nordeuropa.

| juni gav den amerikanske centralbank udtryk for, at den lem-
pelige pengepolitik med rigelig og gratis likviditet ikke ville vare
evigt. Dette var et signal til markedet om, at pengepolitikken i
USA stille og roligt var pa vej mod en normalisering. Et opher af
den pengepolitiske lempelse QE3 skabte i farste omgang hgj
volatilitet og rentestigninger pa obligationsmarkederne i savel
USA som Europa.

Effekten af ovennavnte har samlet veeret stigende renter i 1.
halvar 2013.

Over halvaret steg den 10-drige rente pa statsobligationer i
USA saledes fra 1,8% til 2,5%. Renten pé de 10-arige tyske eu-
ro-statsobligationer steg fra 1,3% til 1,9% ultimo halvaret.
Renten pd den 2-drige amerikanske statsobligation steg fra
0,3% til 0,4% i 1. halvar 2013, mens renten pa en 2-arig tysk
euro-statsobligation steg fra lige under 0,0% til 0,2%.

Det danske obligationsmarked blev pavirket af udviklingen i det
internationale renteniveau. | halvdret steg den 2-arige danske
statsrente fra minus 0,1% til 0,5%, mens den 10-édrige danske
statsrente steg fra 1,1% til 1,9%.

Det danske obligationsmarked malt ved J.P. Morgan Obligati-
onsindeks DK gav et negativt afkast pa 3,0% i 1. halvar 2013
som folge af rentestigningen pd statsobligationer.

Danske realkreditobligationer malt ved Nordea Realkreditindeks
gav et negativt afkast pd 0,1% i 1. halvar 2013.

Positiv udvikling pa aktiemarkederne

Aktiemarkederne har i 1. halvar vaeret preget af en positiv
kursudvikling med store forskelle mellem de enkelte regioner.
Troen pa en vending i isaer den amerikanske skonomi skabte
optimismen pa aktiemarkederne.

Verdensmarkedsindekset (MSCI All Country World) gav malt i
danske kroner et afkast pa 7,5% i 1. halvar 2013, mens MSCI
USA, MSCI Europa og MSCI Japan gav et afkast pa henholdsvis
14,9%, 3,6% og 18,2,% i samme periode. Afkastudviklingen i
emerging markets landene var imidlertid negativ i 1. halvar, idet
MSCI Emerging Markets Free indekset faldt med 8,3% i perio-
den som felge af usikkerhed om den kinesiske gkonomiske
veekst og dermed efterspargslen efter ravarer.

Det danske aktiemarked malt ved OMXCCapGl-indekset steg
med 11,7% i 1. halvar 2013. Afkastudviklingen for mindre og
mellemstore danske selskaber var imidlertid bedre, og KFMX-
indekset steg 17,3% i samme periode.
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Ledelsesberetning

@vrige forhold

Samfundsansvar

Foreningens investeringer sker med inddragelse af hensynet til
miljg, social ansvarlighed og god selskabsledelse. | samarbejde
med Nykredit koncernen har foreningen formuleret en politik
for baeredygtige investeringer (SRI/Socially Responsible In-
vestments). Politikken er beskrevet i afsnittet “Beeredygtige in-
vesteringer” i foreningens arsrapport for 2012.

Foreningen administreres af Nykredit Portefolje Administration
A/S, der indgar i Nykredit koncernen. Administrationen af for-
eningen foregar indenfor rammerne af Nykredit koncernens po-
litik for samfundsmaessigt ansvar, hvortil der henvises pa Ny-
kredits hjemmeside “nykredit.dk”.

Politik vedrgrende udevelse af stemmerettigheder
Foreningens opgave er at sikre et optimalt afkast af forenin-
gens investeringer med inddragelse af hensynet til miljg, social
ansvarlighed og god selskabsledelse. Dette er formuleret i for-
eningens politik for baeredygtige investeringer, hvor aktivt ejer-
skab er en vaesentlig del af investeringspolitikken.

Det er bestyrelsens holdning, at foreningen, i det omfang for-
eningens stemmeret pa en anden forenings generalforsamling
kan veere med til at sikre opfyldelsen af malet med aktivt ejer-
skab, skal benytte den stemmeret, der tilkommer foreningen i
henhold til de pagzeldende veerdipapirer.

| hvilket omfang foreningen vil gere brug af sine stemme-
rettigheder, afgeres ud fra en konkret vurdering af, hvorvidt
den ngdvendige indsats — selvstaendigt eller i samarbejde med
andre investorer - vil kunne bibringe den forventede virkning
pa afkastet eller baeredygtigheden i investeringen.

Foreningen har i 1. halvar 2013 ikke gjort brug af sin stemme-
ret.

Usikkerhed ved indregning eller maling
Det er ledelsens vurdering, at der ikke forefindes vaesentlig
usikkerhed ved indregning eller maling af balanceposter.

Usadvanlige forhold der kan have pévirket indregningen
eller mélingen

Der er ikke konstateret usedvanlige forhold, der kan have pé-
virket indregningen eller mélingen.

Begivenheder efter halvarets udlgb
Der er fra balancedagen og til dato ikke indtradt forhold, som
forrykker vurderingen af halvérsrapporten.
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Ledelsesberetning

Forventninger til 2. halvar 2013

De ledende indikatorer tegner et billede af moderat positiv
vaekst i det kommende halvar i de udviklede gkonomier. Isaer
USA ventes at trekke den globale gkonomiske vaekst, mens
Europa kun forventes at vise behersket og langsom fremgang
ud af den nuvaerende recession.

Udviklingen i Europa forventes fortsat at mgde udfordringer
som felge af hgje statsgaeldsniveauer, budgetunderskud og ar-
bejdslashed. De gennemfarte reformer i Sydeuropa forventes
imidlertid at beere frugt, og med @get privat forbrug i Tyskland
skgnnes den europziske gkonomi langsomt at indlede en peri-
ode med svag fremgang i de kommende kvartaler.

Den forventede moderate gkonomiske vakst forventes at med-
fare, at centralbankerne i USA og Europa vil fastholde styrings-
renterne pa et lavt niveau i en lang periode endnu. Derimod ma
det forventes, at yderligere kvantitative lempelser i den ameri-
kanske pengepolitik aftrappes.

De korte markedsrenter ventes derfor at forblive lave i den
kommende periode. Derimod kan markedets forventninger om
normalisering af pengepolitikken i fremtiden pavirke de lange
renter i opadgdende retning i det kommende halvar.

Den spirende optimisme forventes at understette en moderat
indtjeningsfremgang i virksomheder globalt. P& den baggrund
forventes aktiemarkederne at udvikle sig positivt i det kom-
mende halve ar.

De starste risikofaktorer for aktiemarkedsudviklingen vurderes
at komme fra usikkerheden omkring den gkonomiske udvikling
i Kina, ligesom en for hurtig aftrapning af den lempelige pen-
gepolitik i USA kan skabe nervgsitet i aktiemarkederne.

Pa basis af disse forventninger skenner foreningens ledelse
moderat positive afkast i foreningens afdeling Balance Defensiv
og afdeling Balance Moderat og et positivt afkast i afdeling Ba-
lance Offensiv i 2. halvar 2013. Ledelsens forventninger til re-
sten af 2013 er imidlertid forbundet med stor usikkerhed.
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Balance Defensiv

Afdelingsberetning

Nedenstaende afdelingsheretning skal leses i sammenhang
med halvérsrapportens gvrige afsnit for at give et fyldestggren-
de billede af udviklingen i afdelingen.

Investeringsomrade og profil

Afdelingen investerer sine midler i en balanceret portefelje af
investeringsforenings- og specialforeningsafdelinger med savel
danske som udenlandske obligationer og aktier. Afdelingen har
en aktiv investeringsstil med det formal at opnd et afkast, der
som minimum er pa linje med afdelingens benchmark over en
markedscyklus. Afdelingen benytter et veegtet benchmark
bestdende af 28% MSCI All Country World ND og 72% Nordea
GCM 5Y obligationsindeks omregnet til danske kroner.

Afdelingen er velegnet for investorer med en investerings-
horisont pa 5-10 ar.

Udvikling i ferste halvar 2013

Afdelingen gav i halvaret et afkast pa 1,55%. Til sammenligning
gav benchmarket et afkast i samme periode pa 0,65%. Afkastet
er pa niveau med ledelsens forventning primo halvaret. Afkastet
findes tilfredsstillende.

Halvdrets bedre afkast end benchmark kan tilskrives en over-
veegt i europaiske virksomhedsobligationer samt et merafkast
af afdelingens investeringer i lange obligationer i forhold til
obligationsdelen af benchmark. Sekundzert har en relativt hgj
allokering til danske aktier endvidere bidraget positivt til meraf-
kastet. Dernaest har afdelingens investeringer i europaiske ak-
tier og emerging markets aktier tillige bidraget positivt til det
relative afkast i halvéret, hvorimod afdelingens investeringer i
amerikanske large cap aktier og japanske aktier har deempet det
relative afkast i afdelingen.

Afdelingens resultat blev 56,9 mio. kr. Formuen i afdelingen
udgjorde 3.790,3 mio. kr. ultimo juni 2013, svarende til 164,53
kr. pr. andel. Omkostningsprocenten i 1. halvdr udgjorde 0,13%
i afdelingen mod 0,24% i samme periode i 2012.

Risici i afdelingen

Risikoprofilen i afdelingen betragtes som middel. Risikoen malt
ved standardafvigelsen pa afdelingens ugentlige afkast har de
seneste fem ar varet 6,3% p.a., svarende til risikoniveau 4 pa
en risikoskala fra 1 til 7, hvor 1 er lav risiko, og 7 er hgj risiko.

Via investeringer i underliggende afdelinger er afdelingen eks-
poneret til savel renterisiko, aktiemarkedsrisiko, valutarisiko
samt risiko ved valg af portefelieforvaltere. Ved spredning pa
forskellige afdelinger med aktier og obligationer samt forskel-
lige forvaltere sgges risikoen i afdelingen reduceret. Der sker
ingen afdaekning af renterisikoen, aktiemarkedsrisikoen eller
valutarisikoen i afdelingen.

Risikofaktorerne er beskrevet narmere i foreningens arsheret-
ning for 2012.

Forventninger

De ledende indikatorer tegner et billede af moderat positiv
vaekst i det kommende halvdr i de udviklede gkonomier. Isaer
USA ventes at treekke den globale gkonomiske vaekst, hvor-
imod udviklingen i Europa fortsat ventes at mgde udfordringer
som fglge af hgje statsgeeldsniveauer, budgetunderskud og ar-
bejdslashed. Europa forventes derfor kun langsomt at bevage
sig ud af den nuveerende recession.

De korte markedsrenter ventes derfor at forblive lave i den
kommende periode. Derimod kan markedets forventninger om
normalisering af pengepolitikken i fremtiden pavirke de lange
renter i opadgdende retning i det kommende halvar.

Aktiemarkederne ventes at blive understgttet af den makro-
gkonomiske udvikling og indtjeningsvaekst med kursstigninger

til felge.

P& den baggrund skennes afkastudviklingen i afdelingen at
blive moderat positiv i 2. halvar.

Aktivfordeling

Likvider

Blandede aktiver

Aktier

Obligationer

Specifikation af verdipapirbeholdningen kan findes pa hjem-
mesiden nykreditinvest.dk. Beholdningsoversigten kan ligeledes
rekvireres ved henvendelse til foreningen.
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Balance Defensiv

Resultatopgerelse i 1.000 kr. 1. halvar 1. halvar
2013 2012
Renter og udbytter 8.818 2
Kursgevinster og -tab 53.679 151.323
Administrationsomkostninger -4.784 -8.078
Resultat far skat 57.713 143.247
Skat -784 -
Halvarets nettoresultat 56.929 143.247
30. juni 31. dec.
Balance i 1.000 kr. 2013 2012
Aktiver
Likvide midler 40.977 837
Kapitalandele 3.749.594 3.731.583
Andre aktiver 694 -
Aktiver i alt 3.791.265 3.732.420
Passiver
Medlemmernes formue 3.790.309 3.730.966
Anden gzld 956 1.454
Passiver i alt 3.791.265 3.732.420
Finansielle instrumenter i procent
Barsnoterede finansielle instrumenter 90,9 93,9
@vrige finansielle instrumenter 9,1 6,1
Finansielle instrumenter i procent 100,0 100,0
Negletal 1. halvdr  1.halvdr 1. halvdr 1. halvér
2012 2012 2011 2010 2009
Periodens afkast i procent 7,85 4,38 -1,26 4,73 6,73
Indre veerdi pr. andel 162,02 156,81 145,51 141,97 122,17
Omkostningsprocent 0,36 0,24 0,33 0,32 0,31
Sharpe ratio 0,23 0,06 0,01 0,00 -0,10
Periodens nettoresultat 260.986 143.247 -38.329 91.804 91.681
Medlemmernes formue ultimo 3.730.966 3.540.414 2.986.681 2.252.890 1.543.272
Andele ultimo (i 1.000 stk.) 23.028 22.578 20.525 15.869 12.632
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Balance Moderat

Afdelingsberetning

Nedenstaende afdelingsheretning skal leses i sammenhang
med halvérsrapportens gvrige afsnit for at give et fyldestggren-
de billede af udviklingen i afdelingen.

Investeringsomrade og profil

Afdelingen investerer sine midler i en balanceret portefelje af
investeringsforenings- og specialforeningsafdelinger med savel
danske som udenlandske obligationer og aktier. Afdelingen har
en aktiv investeringsstil med det formal at opnd et afkast, der
som minimum er pa linje med afdelingens benchmark over en
markedscyklus. Afdelingen benytter et veegtet benchmark be-
stdende af 56% MSCI All Country World ND og 44% Nordea
GCM 5Y obligationsindeks omregnet til danske kroner.

Afdelingen er velegnet for investorer med en investerings-
horisont pa over 10 ar.

Udvikling i ferste halvar 2013

Afdelingen gav i halvaret et afkast pa 4,20%. Til sammenligning
gav benchmarket et afkast i samme periode pa 3,30%. Afkastet
er en anelse hgjere end ledelsens forventning primo halvéret
som felge af den positive udvikling pa aktiemarkederne. Afkas-
tet findes tilfredsstillende.

Halvdrets bedre afkast end benchmark kan tilskrives en over-
veegt i europaiske virksomhedsobligationer samt et merafkast
af afdelingens investeringer i lange obligationer i forhold til ob-
ligationsdelen af benchmark. En hgj allokering til danske aktier
har endvidere bidraget positivt til merafkastet. Dernaest har af-
delingens investeringer i europaiske aktier og emerging mar-
kets aktier tillige bidraget positivt til det relative afkast i halv-
aret, hvorimod afdelingens investeringer i amerikanske large cap
aktier og japanske aktier har deempet det relative afkast i afde-
lingen.

Afdelingens resultat blev 124,2 mio. kr. Formuen i afdelingen
udgjorde 3.054,0 mio. kr. ultimo juni 2013, svarende til 152,81
kr. pr. andel. Omkostningsprocenten i 1. halvdr udgjorde 0,12%
i afdelingen mod 0,24% i samme periode i 2012.

Risici i afdelingen

Risikoprofilen i afdelingen betragtes som hgj. Risikoen mélt ved
standardafvigelsen pa afdelingens ugentlige afkast har de
seneste fem ar vaeret 10,4% p.a., svarende til risikoniveau 5 pa
en risikoskala fra 1 til 7, hvor 1 er lav risiko, og 7 er hgj risiko.

Via investeringer i underliggende afdelinger er afdelingen eks-
poneret til savel renterisiko, aktiemarkedsrisiko, valutarisiko
samt risiko ved valg af portefelieforvaltere. Ved spredning pa
forskellige afdelinger med aktier og obligationer samt forskel-
lige forvaltere sgges risikoen i afdelingen reduceret. Der sker
ingen afdaekning af renterisikoen, aktiemarkedsrisikoen eller
valutarisikoen i afdelingen.

Risikofaktorerne er beskrevet narmere i foreningens arsheret-
ning for 2012.

Forventninger

De ledende indikatorer tegner et billede af moderat positiv
vaekst i det kommende halvdr i de udviklede gkonomier. Isaer
USA ventes at treekke den globale gkonomiske vaekst, hvor-
imod udviklingen i Europa fortsat ventes at mgde udfordringer
som fglge af hgje statsgeeldsniveauer, budgetunderskud og ar-
bejdslashed. Europa forventes derfor kun langsomt at bevage
sig ud af den nuveerende recession.

De korte markedsrenter ventes derfor at forblive lave i den
kommende periode. Derimod kan markedets forventninger om
normalisering af pengepolitikken i fremtiden pavirke de lange
renter i opadgdende retning i det kommende halvar.

Aktiemarkederne ventes at blive understgttet af den makro-
gkonomiske udvikling og indtjeningsvaekst med kursstigninger

til felge.

P& den baggrund skennes afkastudviklingen i afdelingen at
blive moderat positiv i 2. halvar.

Aktivfordeling

Likvider

Blandede aktiver

Obligationer

Aktier

Specifikation af verdipapirbeholdningen kan findes pa hjem-
mesiden nykreditinvest.dk. Beholdningsoversigten kan ligeledes
rekvireres ved henvendelse til foreningen.
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Balance Moderat

Resultatopgerelse i 1.000 kr. 1. halvar 1. halvar
2013 2012
Renter og udbytter 10.219 1
Kursgevinster og -tab 119.072 142.890
Administrationsomkostninger -3.821 -6.617
Resultat far skat 125.470 136.274
Skat -1.313 -
Halvarets nettoresultat 124.157 136.274
30. juni 31. dec.
Balance i 1.000 kr. 2013 2012
Aktiver
Likvide midler 28.979 1.430
Kapitalandele 3.025.447 2.984.262
Andre aktiver 409 -
Aktiver i alt 3.054.835 2.985.692
Passiver
Medlemmernes formue 3.054.031 2.984.532
Anden gzld 804 1.160
Passiver i alt 3.054.835 2.985.692
Finansielle instrumenter i procent
Barsnoterede finansielle instrumenter 88,4 90,9
@vrige finansielle instrumenter 11,6 9,1
Finansielle instrumenter i procent 100,0 100,0
Nagletal 1. halvar 1. halvar 1. halvar 1. halvar 1. halvar
2013 2012 2012 2011 2010 2009
Periodens afkast i procent 4,20 8,83 5,11 -2,65 5,67 9,25
Indre veerdi pr. andel 152,81 146,65 141,65 133,48 127,31 105,98
Omkostningsprocent 0,12 0,36 0,24 0,33 0,32 0,41
Sharpe ratio 0,35 0,01 -0,13 -0,05 -0,03 -0,10
Periodens nettoresultat 124.157 236.923 136.274 -67.352 95.671 103.320
Medlemmernes formue ultimo SROLVNOERN 2.984.532 2.852.938 2.482.179 1.947.819 1.301.273
Andele ultimo (i 1.000 stk.) 19.989 20.352 20.142 18.597 15.299 12.278
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Balance Offensiv

Afdelingsberetning

Nedenstaende afdelingsheretning skal leses i sammenhang
med halvérsrapportens gvrige afsnit for at give et fyldestggren-
de billede af udviklingen i afdelingen.

Investeringsomrade og profil

Afdelingen investerer sine midler i en balanceret portefelje af
investeringsforenings- og specialforeningsafdelinger med savel
danske som udenlandske obligationer og aktier. Afdelingen har
en aktiv investeringsstil med det formal at opnd et afkast, der
som minimum er pa linje med afdelingens benchmark over en
markedscyklus. Afdelingen benytter et veegtet benchmark be-
stdende af 75% MSCI All Country World ND og 25% Nordea
GCM 5Y obligationsindeks omregnet til danske kroner.

Afdelingen er velegnet for investorer med en investerings-
horisont pa over 10 ar.

Udvikling i halvéret 2013

Afdelingen gav i halvaret et afkast pa 5,94%. Til sammenligning
gav benchmarket et afkast i samme periode pa 5,12%. Afkastet
er en anelse hgjere end ledelsens forventning primo halvaret og
findes tilfredsstillende.

En hgj allokering til danske aktier har bidraget positivt til meraf-
kastet i afdelingen. Derneaest har afdelingens investeringer i
europiske aktier og emerging markets aktier tillige bidraget
positivt til det relative afkast i halvaret, hvorimod afdelingens
investeringer i amerikanske large cap aktier og japanske aktier
har dempet det relative afkast i afdelingen. Sekundeert kan
halvérets bedre afkast end benchmark tilskrives en overvaegt i
europeiske virksomhedsobligationer samt et merafkast af afde-
lingens investeringer i lange obligationer i forhold til obliga-
tionsdelen af benchmark.

Afdelingens resultat blev 0,9 mio. kr. Formuen i afdelingen ud-
gjorde 42,2 mio. kr. ultimo juni 2013, svarende til 105,94 kr.
pr. andel. Omkostningsprocenten i 1. halvar udgjorde 0,33% i
afdelingen mod 0,24% i samme periode i 2012.

Risici i afdelingen

Risikoprofilen i afdelingen betragtes som hgj. Risikoen mélt ved
standardafvigelsen pa afdelingens ugentlige afkast suppleret
med afkasttal for benchmark har de seneste fem ar vaeret 13,2%
p-a., svarende til risikoniveau 5 pd en risikoskala fra 1 til 7, hvor
1 er lav risiko, og 7 er hgj risiko.

Via investeringer i underliggende afdelinger er afdelingen eks-
poneret til savel renterisiko, aktiemarkedsrisiko, valutarisiko
samt risiko ved valg af portefelieforvaltere. Ved spredning pa
forskellige afdelinger med aktier og obligationer samt
forskellige forvaltere s@ges risikoen i afdelingen reduceret. Der
sker ingen afdaekning af renterisikoen, aktiemarkedsrisikoen
eller valutarisikoen i afdelingen.

Risikofaktorerne er beskrevet narmere i foreningens arsheret-
ning for 2012.

Forventninger

De ledende indikatorer tegner et billede af moderat positiv
vaekst i det kommende halvdr i de udviklede gkonomier. Isaer
USA ventes at treekke den globale gkonomiske vaekst, hvor-
imod udviklingen i Europa fortsat ventes at mgde udfordringer
som fglge af hgje statsgeeldsniveauer, budgetunderskud og ar-
bejdslashed. Europa forventes derfor kun langsomt at bevage
sig ud af den nuveerende recession.

De korte markedsrenter ventes derfor at forblive lave i den
kommende periode. Derimod kan markedets forventninger om
normalisering af pengepolitikken i fremtiden pavirke de lange
renter i opadgdende retning i det kommende halvar.

Aktiemarkederne ventes at blive understgttet af den makro-
gkonomiske udvikling og indtjeningsvaekst med kursstigninger

til felge.

P& den baggrund skennes afkastudviklingen i afdelingen at
blive positiv i 2. halvar.

Aktivfordeling

Likvider

Blandede aktiver

Obligationer

Aktier

Specifikation af verdipapirbeholdningen kan findes pa hjem-
mesiden nykreditinvest.dk. Beholdningsoversigten kan ligeledes
rekvireres ved henvendelse til foreningen.
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Balance Offensiv

Resultatopggrelse i 1.000 kr. 1. halvér 31. dec.
2013 2012*
Renter og udbytter 29 -
Kursgevinster og -tab 948 33
Administrationsomkostninger -104 -97
Resultat far skat 873 -64
Skat -5 -
Halvdrets nettoresultat 868 -64
30. juni 31. dec.
Balance i 1.000 kr. 2013 2012
Aktiver
Likvide midler 681 35
Kapitalandele 41.651 14.926
Andre aktiver - 1.009
Aktiver i alt 42.332 15.970
Passiver
Medlemmernes formue 42.230 14.938
Anden gzld 102 1.032
Passiver i alt 42.332 15.970
Finansielle instrumenter i procent
Barsnoterede finansielle instrumenter 82,7 71,1
@vrige finansielle instrumenter 17,3 28,9
Finansielle instrumenter i procent 100,0 100,0
*) Sammenligningstal for resultatopgerelsen er fra seneste drsregnskab, da afdelingen ikke tidligere har aflagt
halvarsrapport.
Negletal
2012
Periodens afkast i procent 0,00
Indre veerdi pr. andel 100,00
Omkostningsprocent 0,72
Sharpe ratio -
Periodens nettoresultat -64
Medlemmernes formue ultimo 14.938
Andele ultimo (i 1.000 stk.) 149
*)  Afdelingen har veeret aktiv fra 1. november 2012.
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Foreningens noter

Anvendt regnskabspraksis

Generelt

Halvarsrapporten er udarbejdet i overensstemmelse med regn-
skabsbestemmelserne i lov om investeringsforeninger m.v.,
herunder Finanstilsynets bekendtgarelse om finansielle rappor-
ter for investeringsforeninger og specialforeninger m.v.

Anvendt regnskabspraksis er uendret i forhold til arsrapporten
2012. Arsrapporten 2012 indeholder den fulde beskrivelse af
anvendt regnskabspraksis, hvortil der henvises.

Der er ikke foretaget review eller revision af halvarsrapporten.

Prasentation af regnskabstal

Alle tal i regnskabet praesenteres i hele 1.000 i afdelingens
funktionelle valuta uden decimaler. Sumtotaler i regnskabet er
udregnet pa baggrund af de faktiske tal, hvilket er den mate-
matisk mest korrekte metode. En efterregning af sumtotalerne
vil i visse tilfelde give en afrundingsdifference, som er udtryk
for, at de bagvedliggende decimaler ikke fremgar for regn-
skabslaeseren.

Nggletal

Regnskabs- og nggletal er opgjort i henhold til bekendtggrelse
om finansielle rapporter for investeringsforeninger og special-
foreninger m.v. samt retningslinjer fra InvesteringsForenings-
Radet.

Der er ingen @ndringer i beregningsprincipper i forhold til &rs-
rapporten 2012.

Afkast i procent

Afkast i procent angiver det samlede afkast i den pagaldende
afdeling i perioden. Afkastet opgeres som andring i indre vaer-
di fra primo til ultimo perioden.

Indre veerdi pr. andel
Indre vaerdi pr. andel beregnes som medlemmernes formue di-
videret med antal cirkulerende andele ultimo perioden.

Omkostningsprocent

Omkostningsprocenten beregnes som afdelingens administra-
tionsomkostninger for perioden divideret med gennemsnitsfor-
muen, hvor gennemsnitsformuen opgeres som et gennemsnit
af de daglige formueveerdier i perioden.

Sharpe ratio

Sharpe ratio er et udtryk for en afdelings afkast set i forhold til
den patagede risiko. Nggletallet beregnes som det historiske
afkast minus den risikofri rente divideret med standardafvigel-
sen pa det méanedlige afkast i perioden. Sharpe ratio opgares
alene, hvis afdelingens levetid er minimum 36 maneder og
hgjst for en 60-maneders periode.
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Foreningens noter

. 1. halvar 1. halvar 1. halvar 1. halvar
Hoved- og nggletalsoversigt 2012 2012 2011 2010 2009
Periodens afkast i procent
Balance Defensiv 7,85 4,38 -1,26 4,73 6,73
Balance Moderat 8,83 5,11 -2,65 5,67 9,25
Balance Offensiv P 0,00 - - - -
Indre veerdi pr. andel
Balance Defensiv 162,02 156,81 145,51 141,97 122,17
Balance Moderat 146,65 141,65 133,48 127,31 105,98
Balance Offensiv P 100,00 - - - -
Omkostningsprocent
Balance Defensiv 0,36 0,24 0,33 0,32 0,31
Balance Moderat 0,36 0,24 0,33 0,32 0,41
Balance Offensiv P 0,72 - - - -
Sharpe ratio
Balance Defensiv 0,23 0,06 0,01 0,00 -0,10
Balance Moderat 0,01 -0,13 -0,05 -0,03 -0,10
Balance Offensiv " - - - - -
Periodens nettoresultat (i 1.000 kr.)
Balance Defensiv 260.986 143.247 -38.329 91.804 91.681
Balance Moderat 236.923 136.274 -67.352 95.671 103.320
Balance Offensiv " -64 - - - -
Medlemmernes formue ultimo (i 1.000 kr.)
Balance Defensiv 3.730.966 3.540.414 2.986.681 2.252.890 1.543.272
Balance Moderat 2.984.532 2.852.938 2.482.179 1.947.819 1.301.273
Balance Offensiv " 14.938 - - - -
Andele ultimo (i 1.000 stk.)
Balance Defensiv 23.028 22.578 20.525 15.869 12.632
Balance Moderat 20.352 20.142 18.597 15.299 12.278
Balance Offensiv " 149 - - - -
1) Afdelingen har veeret aktiv fra 1. november 2012.
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SPEC.F NYKREDIT INVEST
BALANCE DEFENSIV

Beholdningsoversigt pr. 30-06-2013

Kurs Markedsvaerdi (1000 DKK) Kurs Markedsvaerdi (1000 DKK)
Papirnavn 30-06-2013 30-06-2013 31-12-2012 31-12-2012
Aktier
DKK 100,00 pr. 30-06-2013 (100,00 pr. 31-12-2012)
INVEST-INVEST BAL RISK ALLOC 107.69 3.925 98.43 27.497
MULTI MAN INV-HEALTH CAR AKK - - 142.09 6.429
MULTI MAN INV-HEALTH CARE - - 130.88 6.240
MULTI MANAG INV-AFDEL PA AKK - - 216.02 5.980
MULTI MANAG INV-AFDELING PAC - - 106.45 6.434
MULTI MANAGER INV NYE AK AKK 99.44 131.795 103.52 137.204
MULTI MANAGER INVEST USA AKK 111.28 281.013 99.21 347.081
MULTI MANAGER INVEST-EUR AKK 88.95 246.857 83.54 231.836
MULTI MANAGER INVEST-JAP AKK 73.12 59.659 64.65 52.745
MULTI MANAGER INV-NYE OB AKK 106.02 247.907 113.01 264.246
MULTI MANAGER INV-TEKNOL AKK - - 137.27 17.393
MULTI MANAGER INV-TEKNOLOGI - - 124.80 15.149
NYKREDI INV LANGE OBLIGA AKK 145.25 1.785.940 146.21 1.785.021
NYKREDIT EUROPAEISKE VIR SRI 115.83 255.430 115.79 255.340
NYKREDIT INV KORTE OBLIG AKK 132.57 265.483 132.12 268.777
NYKREDIT INVEST DANSKE AKT A 121.13 81.881 110.05 74.390
NYKREDIT INVEST GLOBALE AKTI 57.73 1.554 53.79 4.735
NYKREDIT MM INVEST GLOBA AKK 105.61 84.059 99.95 77.030
Aktier i alt 3.445.503 3.583.526
Beholdning i alt 3.445.503 3.583.526
30001 Side 1 af 1



SPEC.F NYKREDIT INVEST
BALANCE MODERAT

Beholdningsoversigt pr. 30-06-2013

Kurs Markedsvaerdi (1000 DKK) Kurs Markedsvaerdi (1000 DKK)
Papirnavn 30-06-2013 30-06-2013 31-12-2012 31-12-2012
Aktier
DKK 100,00 pr. 30-06-2013 (100,00 pr. 31-12-2012)
INVEST-INVEST BAL RISK ALLOC 107.69 6.698 98.43 21.605
MULTI MAN INV-HEALTH CAR AKK - - 142.09 7.077
MULTI MAN INV-HEALTH CARE - - 130.88 6.240
MULTI MANAG INV-AFDEL PA AKK - - 216.02 6.247
MULTI MANAG INV-AFDELING PAC - - 106.45 6.434
MULTI MANAGER INV NYE AK AKK 99.44 213.154 103.52 223.690
MULTI MANAGER INVEST USA AKK 111.28 503.308 99.21 588.744
MULTI MANAGER INVEST-EUR AKK 88.95 419.801 83.54 396.332
MULTI MANAGER INVEST-JAP AKK 73.12 97.197 64.65 85.933
MULTI MANAGER INV-NYE OB AKK 106.02 99.233 113.01 105.773
MULTI MANAGER INV-TEKNOL AKK - - 137.27 13.199
MULTI MANAGER INV-TEKNOLOGI - - 124.80 18.695
NYKREDI INV LANGE OBLIGA AKK 145.25 806.689 146.21 847.314
NYKREDIT EUROPAEISKE VIR SRI 115.83 139.326 115.79 139.277
NYKREDIT INV KORTE OBLIG AKK 132.57 111.248 132.12 113.389
NYKREDIT INVEST DANSKE AKT A 121.13 147.251 110.05 133.778
NYKREDIT INVEST GLOBALE AKTI - - 53.79 600
NYKREDIT MM INVEST GLOBA AKK 105.61 157.081 99.95 146.487
Aktier i alt 2.700.985 2.860.813
Beholdning i alt 2.700.985 2.860.813
30002 Side 1 af 1



SPEC.F NYKREDIT INVEST
BALANCE OFFENSIV

Beholdningsoversigt pr. 30-06-2013

Kurs Markedsvaerdi (1000 DKK) Kurs Markedsvaerdi (1000 DKK)
Papirnavn 30-06-2013 30-06-2013 31-12-2012 31-12-2012
Aktier
DKK 100,00 pr. 30-06-2013 (100,00 pr. 31-12-2012)
MULTI MANAGER INV NYE AK AKK 99.44 3.058 103.52 1.518
MULTI MANAGER INVEST USA AKK 111.28 9.683 99.21 3.846
MULTI MANAGER INVEST-EUR AKK 88.95 5.644 83.54 1.923
MULTI MANAGER INVEST-JAP AKK 73.12 1.499 64.65 439
MULTI MANAGER INV-NYE OB AKK 106.02 1.081 113.01 274
NYKREDI INV LANGE OBLIGA AKK 145.25 4.844 146.21 1.746
NYKREDIT EUROPAEISKE VIR SRI 115.83 1.931 115.79 684
NYKREDIT INV KORTE OBLIG AKK 132.57 235 132.12 117
NYKREDIT INVEST DANSKE AKT A 121.13 2.512 110.05 734
NYKREDIT INVEST GLOBALE AKTI 57.73 870 53.79 811
NYKREDIT MM INVEST GLOBA AKK 105.61 3.758 99.95 1.269
Aktier i alt 35.114 13.362
Beholdning i alt 35.114 13.362
30003 Side 1 af 1
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