






Tilbakeblikk 
Kjære andelseier, 

2020 kan på ingen måte beskrives som noe annet enn et ekstremt år. Vi opplevde 
at koronapandemien først utløste kraftige kursfall i finansmarkedene globalt for 
deretter å se ekstrem optimisme når hjelpepakker og vaksineoptimisme fikk 
verden til å tro på en hurtig normalisering. Koronaviruset ble identifisert allerede i 
slutten av 2019 og ved begynnelsen av 2021 hadde 100 millioner mennesker fått 
påvist viruset og 2 millioner mennesker mistet livet som følge av COVID-19. 

Til tross for høye smittetall og fremveksten av nye virusmutasjoner, er det grunn 
til å være mer optimistiske for det 2021 har i vente. Vaksineutviklingen har vært 
rekordrask. Nå har flere vaksiner mot COVID-19 blitt utviklet og godkjent av 
helsemyndigheter på mindre enn ett år. Prognoser tilsier at 1,1 milliarder 
mennesker vil bli vaksinert i løpet av 2021, noe som tilsvarer i gjennomsnitt 
2.058 mennesker per minutt. Det er til dels store forskjeller mellom land når det 
gjelder vaksinasjonstakten. Foreløpig leder land som Israel, USA og Storbritannia 
an i den vestlige verden. Også denne gang er det grunn til å tro at det er de fattige 
og minst utviklede landene som vil måtte vente lengst på vaksinen.  

Verdien av globale aksjer falt med 30.000 milliarder dollar i løpet av februar og 
mars i 2020. Dette er den raskeste overgangen fra et marked i vekst til et marked 
i sterkt fall (bull-til-bear-marked) noensinne, og i praksis skjedde dette på under en 
måned. Oslo Børs falt 33 prosent i denne perioden og globale aksjer målt i dollar 
falt 31 prosent. Den Norske kronen svekket seg mot dollar i perioden. Dette er et 
«vanlig» scenario i krisetider fordi dollar ofte regnes som en «trygg havn» for 
verdens finansmarkeder. Målt i kroner var derfor fallet på 21 prosent for globale 
aksjer. 

Covid-19 og tiltakene for å forhindre spredning av viruset påvirket selskapenes 
resultater svært negativt. Verdens aktivitet falt dramatisk. Dette reduserte salget 
til selskaper, råvarepriser falt, mange selskaper leverte svake regnskaper og 
banker måtte bokføre tap. Resultatene fra tre av fire selskaper skuffet. I sum falt 
inntjeningen på Oslo Børs i 2020 med nær 50% i forhold til hva som var forventet 
før pandemien. Resultatveksten for 2021 er nå forventet å øke med nær 60% i 
forhold til inntjeningen i 2020. Allikevel vil bedriftenes resultater være lavere enn 
hva som var forventet for 2021 før pandemien inntraff. Hovedgrunnen til at 
aksjemarkedet igjen er på all-time-high nivåer, er lave renter og troen på at verden 
igjen normaliseres.  

Sentralbankene brukte svært kraftige virkemidler for å møte krisen. Rentene ble 
kuttet over hele verden og de fortsatte med betydelige kvantitative lettelser. Her 
hjemme kuttet Norges Bank renten til 0, noe som aldri har skjedd tidligere. Dette 

medførte at markedsrentene falt kraftig, noe som igjen ga god avkastning til 
obligasjoner med lang rentebinding. I tillegg til den ekspansive pengepolitikken har 
også finanspolitikken verden over virket ekspansivt. I mange land støttet 
myndighetene næringer som var spesielt utsatt, og i enkelte land gikk 
støtteordninger direkte til befolkningen og ikke bare til bedrifter. Penge- og 
finanspolitikken har vært viktige verktøy for å forhindre at krisen på 
finansmarkedene ble enda dypere.  

Kredittpremiene til norske sparebanker steg svært raskt ved første nedlukking i 
mars, men kom nesten like raskt inn igjen, og endte året på noe lavere nivåer enn 
ved starten av året. Både pengepolitikken, finanspolitikken og troen på at COVID-
19 er en midlertidig effekt bidro sterkt til denne utviklingen.  

Selskaper med inntekter langt frem i tid vinner mest ved rentenedgang. 
Vekstaksjer har derfor i lang tid utviklet seg bedre enn verdiaksjer som følge av 
rentefallet. I løpet av 2020 var denne effekten spesielt sterk.  

Aksjer innenfor bærekraftige industrier og sektorer har hatt en formidabel 
prisutvikling gjennom 2020. Selskaper med en miljøprofil prises vesentlig høyere 
enn selskaper som ikke har bærekraft spesifikt som del av sin forretningsplan. Vi 
tror denne tendensen kan fortsette videre i 2021. Samtidig må vi være forberedt 
på at det kan komme korreksjoner her på et tidspunkt da mange selskaper ser ut 
til å være priset langt over det vi tror er deres potensiale, også på lang sikt.  

Våre brede norske aksjefond leverte en avkastning etter standard 
forvaltningshonorar mellom 3,9 -5,0 prosent. Dette var noe svakere enn fondenes 
referanseindeks. Danske Invest Norge Vekst, på den annen side, leverte over 34 
prosent avkastning for året, som var vesentlig bedre enn referanseindeksens 
utvikling. Forskjellen i avkastning mellom Vekst-fondet og de brede fondene 
illustrerer den sektor- og stilrotasjonen vi så i 2020, der vekstaksjer gjorde det 
bra og aksjer i fornybare selskaper steg spesielt mye. Tradisjonelle verdiorienterte 
selskaper, for eksempel innenfor råvaresektoren, hadde til gjengjeld en svak 
utvikling i 2020. 

Vår overvekt i aksjer i våre Horisont-kombinasjonsfond har vært opprettholdt 
gjennom året. Horisontfondenes avkastning endte mellom 4 og 7 prosent 
avhengig av aksjeandel i 2020. Danske Invest Horisont Rente leverte 4,2 prosent 
og Danske Invest Horisont Aksje leverte 7,5 prosent i 2020.  

De norske rentefondene hadde et meget godt år i 2020 og leverte bedre enn sine 
respektive referanseindekser. Avkastningen for hele året endte mellom 1,3 og 6,4 
prosent, avhengig av investeringsmandat.  



Fremtidsutsikter 
Vil vi kunne legge pandemien bak oss, og vil vaksineutrullingen foranledige 
økonomisk normalisering? 

Vi forventer at Europa og USA vil slite med virus-problematikk gjennom 
vinteren og våren, men at vaksinering av risikogrupper og helsepersonell gradvis 
reduserer 
presset på sykehuskapasiteten og dermed behovet for restriksjoner. Sammen 
med varmere vær og bredere utrulling av vaksiner i befolkningen, tror vi 
gjenåpning av økonomiene mot sommeren og oppnåelse av masseimmunitet i 
Vesten i løpet av året er realistisk. Men mutasjoner av viruset kan fortsatt skape 
uforutsette problemer. 

Ettersom en stadig større andel av befolkningen vil ha blitt vaksinert, ser vi ikke for 
oss behov for nye tiltak og restriksjoner gjennom høsten. Utrullingen av vaksiner 
vil kunne akselerere ytterligere etter hvert som flere vaksiner godkjennes. Det 
finnes i dag mer enn 250 vaksinekandidater, hvorav nær 50 er i fase 2 eller 3 av 
kliniske forsøk. I skrivende stund er 3 vaksiner godkjent i EU og 10 er 
godkjent utenfor EU. 

På det politiske plan tror vi 2021 ligger an til å bli mindre konfliktfylt enn de 
foregående år. USA har fått Joe Biden som ny president. Vi tror Biden vil fortsette 
en 
meget bestemt linje mot Kina. Konflikten mellom USA og Kina vil vedvare, men bli 
mindre betent enn under Trump-administrasjonen, og dermed utgjøre en lavere 
risiko for verdensøkonomien og finansmarkedene. Generelt forventes Biden og 
USA 
å fremstå med en helt annen forutsigbarhet. Dette er i seg selv viktig for 
den økonomiske utviklingen. Biden vil være tydelig i sin støtte til allierte land, ikke 
minst i Europa. Usikkerheten rundt Brexit er i stor grad lagt bak oss. I Tyskland 
tror vi at landet, selv etter Merkel-æraen er forbi, vil forbli en avgjørende 
grunnpilar i EU-prosjektet. Igjen er det håp om bedre tider, og det norske så vel 
som globale nyhetsbildet ser langt mer optimistisk ut nå enn for bare noen 
måneder siden både på det politiske, økonomiske og helsemessige plan. På lang 
sikt er dette gode nyheter også for investorer. 

Med vennlig hilsen, 

Lone Larsson Hestness, 
Adm. Direktør 



ÅRSBERETNING 2020 

For verdipapirfondene: 

Danske Invest Norge I

Danske Invest Norge II

Danske Invest Norske Aksjer Institusjon I

Danske Invest Norske Aksjer Institusjon II

Danske Invest Norge Vekst

Danske Invest Norsk Likviditet

Danske Invest Norsk Likviditet Institusjon

Danske Invest Norsk Likviditet II
Danske Invest Norsk Obligasjon
Danske Invest Norsk Obligasjon Institusjon

Danske Invest Norsk Likviditet OMF

Danske Invest Horisont Aksje

Danske Invest Horisont Rente

Danske Invest Horisont 80

Danske Invest Horisont 65

Danske Invest Horisont 50

Danske Invest Horisont 35

Danske Invest Horisont 20

SPV Aksje

SPV Rente

Virksomheten i 2020
Danske Invest Asset Management AS, med hovedsete i Oslo, er et heleid 
datterselskap av Danske Bank A/S, med kontor på Bryggetorget 4 i Oslo. 
Selskapet inngår som en del av totaltilbudet innen kapitalforvaltning i Danske 
Bank konsernet. 

Selskapets formål er å forvalte verdipapirfond, UCITS og AIF, samt utøve aktiv 
forvaltning av investorers portefølje, på individuell basis og etter investors 
fullmakt overfor det institusjonelle og private sparemarkedet i Norge. Selskapet 

har også konsesjon til å utøve rådgivning om finansielle instrumenter samt 
oppbevaring og forvaltning av fondsandeler.  

Danske Invest Asset Management AS er en del av Danske Banks 
kapitalforvaltningsmiljø som blant annet forvalter Danske Invest fondene som 
utgjør et samlet tilbud av nasjonale og internasjonale verdipapirfond. 

Danske Invest Asset Management AS har ved utgangen av året 26 fond 
registrert i Norge med ulike investeringsmandater. 6 av disse fondene er under 
avvikling per 31.12.2020 da alle andelseierne innløste sine andeler gjennom 
2020.  

Følgende fond er forvaltet av Danske Invest Asset Management AS: 

Fond Fond 

Danske Invest Norge I Danske Invest Horisont 80 

Danske Invest Norge II Danske Invest Horisont 65 

Danske Invest Norske Aksjer Institusjon I Danske Invest Horisont 50 

Danske Invest Norske Aksjer Institusjon II Danske Invest Horisont 35 

Danske Invest Norge Vekst Danske Invest Horisont 20 

Danske Invest Norsk Likviditet SPV Aksje 

Danske Invest Norsk Likviditet Institusjon SPV Rente 

Danske Invest Norsk Likviditet II Investeringsprofil Aksje1) 

Danske Invest Norsk Obligasjon Investeringsprofil Rente1) 
Danske Invest Norsk Obligasjon 
Institusjon Vekterfond Trygg1) 

Danske Invest Norsk Likviditet OMF Vekterfond Balansert1) 

Danske Invest Horisont Aksje Vekterfond Offensiv1) 

Danske Invest Horisont Rente Vekterfond Aksje1) 
1) Under avvikling, ingen andelseiere per 31.12.2020

I tillegg til dette opptrer selskapet også som salgsrepresentant for utenlandske 
verdipapirfond forvaltet av andre Danske Bank enheter, samt fond forvaltet av 
andre eksterne forvaltere. Forvaltningsmiljøet i Norge er en frittstående juridisk 
enhet og er en del av forretningsområdet Wealth Management i Danske Bank. 
Ved utgangen av året hadde Wealth Management en samlet forvaltningskapital 
på kr 2.489 mrd. og totalt 1.539 ansatte. 



Avkastning på fondene 

Danske Invest - Aksjefondene 
Avkastningen for alle våre aktivt forvaltede Danske Invest aksjefond var positiv 
for året. Våre bredt forvaltede fond varierte i avkastning mellom 3,9 prosent og 
5,9 prosent mot indeks på 7,3 prosent.  Vårt norske vekstfond leverte en 
avkastning på 34,3 prosent mot indeks på 6,5 prosent.  

Danske Invest - Obligasjons- og pengemarkedsfondene  
Alle våre obligasjons og pengemarkedsfond leverte meravkastning målt mot 
fondenes respektive referanseindeks. Avkastningen for obligasjonsfondene 
varierte mellom 5,6 prosent og 6,4 prosent, mot indeks på henholdsvis 
5,0 prosent og 5,1 prosent. Pengemarkedsfondene og korte obligasjonsfond 
gav en avkastning mellom 1,3 prosent og 1,6 prosent, mot indeks mellom 
0,6 prosent og 1,3 prosent.  

Danske Invest - Horisont fondene 
Våre 7 Horisont fond leverte alle positiv avkastning. Avkastningen på våre 
kombinasjonsfond var mellom 4,4 til 7,1 prosent, og disse hadde 
mindreavkastning sett mot indeks. 
 Horisont Rente hadde en avkastning på 4,2 prosent mot indeks på 1,4 prosent, 
mens Horisont Aksje hadde en avkastning på 7,6 prosent mot indeks på 11,6 
prosent.  

Øvrige fond 
Danske Invest Asset Management AS forvalter 2 fond som markedsføres 
under andre navn enn Danske Invest. SPV Aksje har hatt en avkastning på 9,2 
prosent som er svakere mot indeks på 10,4 prosent, mens SPV Rente har hatt 
en avkastning på 5,6 prosent mot indeks på 5,1 prosent.  

Fond Avkastning 2020 Indeks utvikling 

Danske Invest Norge I 3,9 % 7,3 % 
Danske Invest Norge II 4,7 % 7,3 % 
Danske Invest Norske Aksjer Institusjon I 4,6 % 7,3 % 
Danske Invest Norske Aksjer Institusjon II 5,0 % 7,3 % 
Danske Invest Norge Vekst 34,3 % 6,5 % 
Danske Invest Norsk Likviditet 1,3 % 0,6 % 
Danske Invest Norsk Likviditet Institusjon A 1,3 % 0,6 % 
Danske Invest Norsk Obligasjon 5,6 % 5,0 % 
Danske Invest Norsk Obligasjon Institusjon A 6,4 % 5,1 % 
Danske Invest Norsk Likviditet II 1,5 % 0,6 % 

Danske Invest Norsk Likviditet OMF 1,6 % 1,3 % 
Danske Invest Horisont Aksje 7,6 % 11,6 % 
Danske Invest Horisont Rente 4,2 % 1,4 % 
Danske Invest Horisont 80 7,1 % 9,3 % 
Danske Invest Horisont 65 6,6 % 8,3 % 
Danske Invest Horisont 50 6,1 % 7,2 % 
Danske Invest Horisont 35 5,4 % 6,1 % 
Danske Invest Horisont 20 4,4 % 4,9 % 
SPV Aksje 9,2 % 10,4 % 
SPV Rente 5,6 % 5,1 % 

2) Fondene har andelsklasser. Avkastning for de enkelte andelsklasser fremkommer for: 
o Danske Invest Norsk Likviditet Institusjon på side 48 
o Danske Invest Norsk Obligasjon Institusjon på side 60

Utvikling i forvaltningskapital 
Kapital forvaltet av Danske Invest Asset Management AS utgjorde ved 
regnskapsårets slutt kr 131,6 mrd, hvilket er en økning på kr 12,3 mrd i forhold 
til fjoråret. 

 Av dette utgjør Danske Invest fond forvaltet av selskapet kr 54,6 mrd, noe som 
er en økning på kr 7,5 mrd fra 2019. Økningen i forvaltningskapitalen er et 
resultat av netto tegning på kr. 5,0 mrd samt positiv markedsutvikling.  

Øvrige fond forvaltet av selskapet har en samlet markedsverdi på kr 2,5 mrd, 
noe som er en nedgang på 0,4 mrd fra 2019.   

Selskapet hadde ved utgangen av året kr 35,6 mrd under aktiv forvaltning og 
rådgivningsmandater, en økning på kr 4,8 mrd fra 2019. En større andel av 
aktivforvaltningsmandatene og fond i fond som selskapet forvalter er investert i 
verdipapirfond forvaltet av selskapet og medtas derfor i flere beregninger 
ovenfor.   

Selskapets forvaltningskapital i Danske Invest fond markedsført av selskapet 
utgjør kr 39,5 mrd ved utgangen av året, en økning på 0,7 mrd fra 2019. 

Samlet forvaltningskapital i fond som forvaltes av selskapet, eller hvor 
selskapet er salgsrepresentant for Danske Invest fond i Norge, rapportert i VFF 
er 96,6 mrd en økning på 8,1 mrd sammenlignet med 2019.  

Selskapets markedsandel for alle typer fond målt av VFF ved årsskiftet mot 
norske kunder er på 6,5 % mot 6,7 % ved inngangen til året.  



Finansiell risiko 
Våre rentefond er investert i pengemarkedsinstrumenter og obligasjoner, og vil 
være eksponert for både renterisiko og kredittrisiko. Renterisiko er risiko for 
endringer i fondsverdien som følge av endringer i det generelle rentenivået. 
Kredittrisiko er endringer i fondsverdien som følge av endringer i markedets syn 
på utsteders kredittverdighet og kravet til kredittpremie, eller endringer i 
fondsverdien som følge av tap ved at låntager misligholder sine låneforpliktelser 
eller går konkurs. 

Aksjefondene vil være eksponert for selskapsrisiko og generell 
aksjemarkedsrisiko. Selskapsrisiko er risiko for endringer i fondsverdien som 
følge av svingninger i enkeltselskaper fondene er investert i. Generell 
aksjemarkedsrisiko vil si endringsrisiko i fondsverdien som følge av generelle 
svingninger i aksjemarkedet. 

Fond i fond vil være eksponert for risikoer knyttet til aksjefond og rentefond. 

Fondene vil også være eksponert for likviditetsrisiko som følge av endringer i 
markedets vilje og evne til å absorbere omsetninger i ulike finansielle 
instrumenter. 

Fond som investerer i utenlandske verdipapirer vil i tillegg være eksponert for 
valutarisiko. Våre norske rentefond er ikke eksponert mot valutarisiko, og våre 
norske aksjefond har i veldig begrenset grad valutarisiko i forbindelse med 
investeringer i selskaper som har sin hovednotering på en utenlandsk børs. 
Fond i fond kan ha valutarisiko i de tilfeller der hovedfondet investerer i 
underfond med annen valutaeksponering enn norske kroner og valutarisikoen 
ikke sikres. Dersom fondene valutasikres anses valutarisikoen som liten.  

Oppgjørsrisikoen er risiko forbundet med rettidig oppgjør ved kjøp og salg av 
verdipapirer, og anses som liten da alle fondene benytter forvalteroppgjør ved 
alle sine verdipapirhandler. 

Dette er ikke en fullstendig beskrivelse av alle risikoer ved å investere i våre 
fond. Fondenes prospekter må derfor leses nøye før man investerer. Vurder 
fondenes investeringsformål, risiko og kostnader nøye før en investering 
gjennomføres. 

Alle verdipapirfondene er klassifisert i samsvar med gjeldende bransjestandard 
utarbeidet av Verdipapirfondenes Forening. 

Risikoprofilen og verdiutviklingen for de ulike verdipapirfond er angitt i 
rapporten under beskrivelsen av det enkelte fond. 

Risikostyring
Ved forvaltningen av fondene utøver Danske Invest Asset Management AS en 
disiplinert investeringsmetodikk med fokus på kontrollert risikotagning i den 
hensikt å oppnå en forutsigbar og god avkastning. Investeringskonseptet er 
innrettet mot å maksimere fondets avkastning med et bevisst forhold til 
risikoutnyttelsen innenfor fondets vedtekter. Dette medfører at fondets 
sammensetting vil avvike fra indeksens sammensetting. 

Daglig kontroll av fondenes investeringer mot vedtekter og forvalterens 
investeringsmandat, sikrer at forvaltningen skjer innenfor gjeldende lovgivning 
og definerte risikomål. 

Endringer i fondene 
Det har gjennom 2020 vært endringer i vedtektene til følgende fond: 

Danske Invest Norsk Likviditet Institusjon
Danske Invest Norsk Obligasjon Institusjon

Informasjon om endringene ble meddelt andelseierne i henhold til lovkrav. 

Ekstraordinært store innløsninger 
I løpet av 2020 har det ikke vært gjennomført større netto innløsning i ett fond, 
det vil si innløsning som overstiger 20 prosent av fondets verdi.  

Organisering 
Danske Invest Asset Management AS er forretningsfører og forvalter for 
fondene. 

Danske Bank, filial av Danske Bank AS, er depotmottaker. 

Danske Invest Asset Management AS inngår som en del av den samlede 
virksomheten i Danske Bank konsernet, og er en del av Large Corporate & 
Institutions enheten i konsernet.  

Det er ingen ansatte i de enkelte fond, men i forvaltningsselskapet. 
Arbeidsmiljøet i selskapet anses som godt. Fondenes investeringsvirksomhet 
forurenser ikke det ytre miljø. 

Danske Invest Asset Management AS har etablerte rutiner for intern kontroll 
som skal bidra til at den operasjonelle risikoen begrenses. Kvaliteten på den 
interne kontrollen rapporteres en gang per år i forvaltningsselskapet, med en 
avsluttende rapport fra selskapets ledelse til styret. 



Etter styrets oppfatning gir fremlagte årsregnskap og balanse, med tilhørende 
noter en tilfredsstillende beskrivelse av fondenes stilling ved årsskiftet. Styret 
bekrefter at forutsetningen for fortsatt drift er lagt til grunn ved avleggelsen av 
fondsregnskapene. Det har ikke inntruffet forhold etter regnskapsårets slutt 
som har betydning for vurderingen av regnskapet. 

Fremtidsutsikter 2021 
Fondenes fremtidsutsikter avhenger av fondenes investeringsrammer og 
utviklingen innenfor de aktivaklasser og regioner det enkelte fond er eksponert i. 
For nærmere gjennomgang av selskapets syn på fremtidsutsikter vises det til 
selskapets markedskommentar som er tilgjengelig på www.danskeinvest.no.  

Disponering av årets resultat 
Disponeringen av årets overskudd er gjennomført i de respektive fonds 
regnskaper og balanser. 

Styret takker alle andelseiere for tilliten de har vist ved å la Danske Invest Asset 
Management AS forvalte deres midler. 

Oslo, 4. mars 2021 

Styret i Danske Invest Asset Management AS 

Morten Rasten 
styrets leder 

Anne Marit Standeren Helena Müller 

Steinar Nielsen 
Christian Dahm-

Malling Lone Larsson Hestnes 
adm. direktør 



Innkaling til valgmøte 
6. april kl. 09:00

Møtet avholdes som elektronisk møte på Microsoft Teams. Møtedetaljer 
oppgis ved påmelding til fondene@danskeinvest.com eller til vår 
postadresse: 
Danske Invest Asset Management AS, Postboks 1170 Sentrum, N-0107 
Oslo merket «Valgmøte».  

Til andelseiere i verdipapirfondene: 
Danske Invest Norge I 
Danske Invest Norge II 
Danske Invest Norske Aksjer Institusjon I 
Danske Invest Norske Aksjer Institusjon II 
Danske Invest Norge Vekst 
Danske Invest Horisont Aksje 
Danske Invest Horisont Rente 
Danske Invest Horisont 20 
Danske Invest Horisont 35 
Danske Invest Horisont 50 
Danske Invest Horisont 65 
Danske Invest Horisont 80 
Danske Invest Norsk Obligasjon 
Danske Invest Norsk Obligasjon Institusjon 
Danske Invest Norsk Likviditet OMF 
Danske Invest Norsk Likviditet I 
Danske Invest Norsk Likviditet II 
Danske Invest Norsk Likviditet Institusjon 
SPV Aksje 
SPV Rente 

for ovennevnte verdipapirfond, som alle er forvaltet av Danske Invest Asset 
Management AS. 

Dagsorden 

1. Godkjenning av innkalling
2. Valg av møteleder
3. Valg av to representanter til å undertegne protokollen
4. Styrets årsberetning for fondene som nevnt ovenfor
5. Valg av andelseiernes styrerepresentanter

Saker som ikke fremgår av dagsorden vil ikke bli behandlet. 

Signert påmelding må være Danske Invest Asset Management AS i hende 
senest 25. mars og må inneholde følgende opplysninger:  

Navn
VPS-kontonummer til andelseier (dersom du ikke kjenner ditt VPS-
kontonummer kan du sende oss organisasjonsnummer eller
fødselsnummer. Merk at fødselsnummer ikke bør sendes pr. e-post)
Hvilke(t) verdipapirfond og hvor mange andeler andelseier har
E-post adresse

Ønsker du at andre skal møte på dine vegne, må du opplyse om dette ved 
påmeldingen. 

Med vennlig hilsen 
Danske Invest Asset Management AS 

Lone Larsson Hestnes 
Adm. direktør 



Regnskapsprinsipper og 
Finansiell markedsrisiko 

Årsregnskapene er satt opp i samsvar med Lov om Årsregnskap m.v. og 
forskrift om årsregnskap m.m. for verdipapirfond. 

Regnskapsmessig behandling av finansielle instrumenter 
Realiserte og urealiserte gevinster og tap på verdipapirer er beregnet på 
basis av gjennomsnittlig anskaffelseskost. 

Fastsettelse av virkelig verdi 
Verdipapirporteføljene er vurdert til virkelige verdier. Virkelige verdier for de 
børsnoterte verdipapirene bygger på observerbare markedsverdier og er 
vurdert til markedspris pr. 31.12.2020. Verdipapirer notert på utenlandske 
børser er omregnet til norske kroner i henhold til valutakurser pr. 31. 
desember. Sertifikater og obligasjoner uten børskurs, som verdsettes på 
basis av gjeldende pengemarkeds-/swaprente og gjenstående løpetid, er 
verdiberegnet pr. 31.12.2020. Verdipapirene prises med en gitt margin 
som reflekterer utsteders kredittverdighet/rating i forhold til 
pengemarkeds-/swaprenten med tilsvarende varighet. En obligasjons 
effektive rente er den renten som, når den brukes til diskontering av 
kupongutbetalinger og hovedstol, gir en nåverdi for disse kontantstrømmene 
tilsvarende obligasjonens markedskurs. Effektiv rapportert rente er en årlig 
rente med 30/360 dagtelling etter standard norsk obligasjonskonvensjon. 

Behandling av utdeling til andelseierne 
Verdipapirfond med mindre enn 80 % skattemessig aksjeandel har 
fradragsrett for skattemessig resultat fra verdipapirer som ikke er aksjer, 
dersom dette utdeles til andelseiere i regnskapsåret. For fond som har 
foretatt utdeling av skattemessig resultat pr. 31.12.2020, er samlet 
utdeling behandlet som disponering av årsresultatet. Utdelinger 
reinvesteres som nye andeler i fondet i regnskapsåret og regnskapsføres 
tilsvarende alternativt utbetaltes utdelingen kontant.  

Finansielle derivater 
Som hovedregel er det ikke benyttet derivater i forvaltningen av fondene. Det 
er imidlertid benyttet derivater og FRA-kontrakter i begrenset omfang for 
enkelte fond. Finansielle derivater vurderes til markedsverdi.  

Verdipapirporteføljenes omløpshastighet og 
transaksjonskostnader 
Fondenes omløpshastighet er et mål på omfanget av fondenes kjøp og salg 
av verdipapirer i løpet av perioden som skyldes forvalters markedsaktivitet. 
Omløpshastigheten i fondene er definert som summen av fondets kjøp og 
salg av aktiva dividert med to, som igjen divideres med gjennomsnittlig 
forvaltningskapital. For rentefond korrigeres daglig kjøp og salg med 
verdipapirforfall. 
Transaksjonskostnader, med unntak av kurtasjekostnadene, kostnadsføres 
etter hvert som de påløper. Kurtasjekostnadene aktiveres som en del av 
aksjenes kostpris, og kostnadsføres ved realisasjon av aksjene. 
Depotmottaker belaster verdipapirfondet med transaksjonskostnader pr.  
handel. 

Andre porteføljeinntekter og andre kostnader 
"Andre porteføljeinntekter" utgjør garantiprovisjoner, det vil si inntekt ved at 
fondet har garantert en andel av en emisjon i markedet samt returprovisjon 
fra investeringer i Fund i Fund. "Andre kostnader" utgjør bankgebyr og 
transaksjonskostnader til depotbank. 

Aksjeutbytte 
Aksjeutbytte inntektsføres når aksjen går ex. utbytte. 

Renteinntekter 
Opptjente renteinntekter inntektsføres i regnskapet på daglig basis. 

Forvaltningshonorar 
Verdipapirfondene betaler et fast forvaltningshonorar pr. år. Honoraret 
beregnes daglig basert på fondenes markedsverdi samme dag og belastes 
fondene ved månedsslutt. 

Skatt 
Verdipapirfond beskattes efter fritaksmetoden. Dette innebærer fritak for 
skatt på gevinster for aksjer (og aksjederivater) innenfor EØS. Tilsvarende 
er tap ved realisasjon av aksjer ikke fradragsberettiget. Aksjeutbytte (og 
gevinst på aksjederivat) innvunnet utenfor EØS inngår i skattemessig inntekt 
sammen med 3 prosent av aksjeutbytte innenfor EØS. En spesialregel for 
verdipapirfond innebærer videre fritak for skatt på realiserte gevinster fra 
aksjer utenfor EØS-området. Tilsvarende er tap ikke fradragsberettiget. 
Renteinntekter og gevinster fra rentebærende verdipapirer, samt gevinster 
på valuta og sikringsforretninger inngår i skattemessig inntekt. Øvrige 
inntekter og kostnader er henholdsvis skattepliktige og fradragsberettigede.  



Det er kun kombinasjonsfond med aksjeandel over 80% som balansefører 
utsatt skatt. Dette balanseføres med 22 prosentpoeng som er gjeldende 
skattesats fra 2021. Dette fordi disse fondene kan komme i skatteposisjon. 

Utsatt skattefordel knyttet til fremførbare underskudd er ikke balanseført 
pr. 31.12.2020 da det ikke anses overveiende sannsynlig at fonden vil 
komme i skatteposisjon. 

Aksjeandel 
Aksjeandelen er beregnet ut fra forholdet mellom verdien av aksjer og andre 
verdipapirer per 01.01.2020 der kontanter holdes utenfor beregningen. 

Porteføljeoversikt 
Aksjekapitalandel i % utrykker eierandelen av et selskap og er beregnet ved 
å ta antall aksjer i beholdningen til et fond og dele på det totale antallet 
utstedte aksjer til selskapet.  

Finansiell markedsrisiko 
Det har ikke vært knyttet ekstraordinær finansiell risiko til 
verdipapirfondenes virksomhet i 31.12.2020.  
Våre rentefond er investert i pengemarkedsinstrumenter og obligasjoner, og 
vil være eksponert for både renterisiko og kredittrisiko. Renterisiko er risiko 
for endringer i fondsverdien som følge av endringer i det generelle 
rentenivået. Kredittrisiko er endringer i fondsverdien som følge av endringer 
i markedets syn på utsteders kredittverdighet og kravet til kredittpremie, 
eller endringer i fondsverdien som følge av tap ved at låntager misligholder 
sine låneforpliktelser eller går konkurs. Aksjefondene vil være eksponert for 
selskapsrisiko og generell aksjemarkedsrisiko. Selskapsrisiko er risiko for 
endringer i fondsverdien som følge av svingninger i enkeltselskaper fondene 
er investert i. Generell aksjemarkedsrisiko vil si endringsrisiko i 
fondsverdien som følge av generelle svingninger i aksjemarkedet. 
Fond i fond vil være eksponert for risikoer knyttet til aksjefond og rentefond. 

Annen regnskapsrelevant informasjon 
Annen relevant informasjon er omtalt i den enkelte noten. 



































































































































































Danske Invest Horisont 65 

Arsrapport pr. 31.12.2020 

Resultatregnskap 

7 

5 

Portefeljeinntekter og-kostnader 
Renteinntekter 
Gevinst/tap ved realisajon 
Netto endring i urealiserte kursgev.j-tap 
Andre portefoljeinntekter 
Portefeljeresultet 

Fcrva ltningsinntekter cg -kcstnader 
Fcrvaltningshonorar 
Andre kostnader 
Fcrvaltningsresultet 

Resultat fer skattekostnad 

Skattekostnad 
Arsresultet 

Anvendelse av arsresultet/dekning av tep 
Netto utdelt til andelseiere i aret 
Overfert tiljfra cpptjent egankapitel 

Os1o.4.Mars 2021 

Styrnti Dansl<.9,�AssotManagementAS 

5teinar NiHlsen 

H91ena Moller 

1.1.-31.12.2020 

20.592 
6.958.875 

10.511.168 
265.182 

17,755.817 

-841.894 
-3.510 

-845.404 

16.910.413 

0 
16.910.413 

0 
16.910.413 

1.1.-31.12.2019 Balanse 

33.027 
10.781.947 
30.269.963 

257.532 
41.342.469 

-785.346 
563 

-784.783 

40.557.686 

0 
40.557.686 

0 
40.557.686 

Morten Raston 

Sty rats 1ad er 

7 

3 

4 

Christian Dahm-Malling 

Styret6 nestl'eder 

Lone L Hestnes 

Dagligleder 

Eiendeler 
Verdipapirportefolje 
Fordringer 
Andre ford ringer 
8ankinnskudd 
Sum eiendeler 

Egenkapitel 
lnnskutt egenkapitel 
Andelskapital 
0ver-/underkurs 
0pptjent egenkapital 
Sum egenkapitel 

Gjeld 
Annen _gield 
Sumgjeld 

Sum gjeld cg egenkapital 

This document is signed with the PAdES-fonnat (PDF Advanced Electronic Signatures) by Signicat. This protects the document and its attachments from changes after signature. 

31.12.2020 31.12.2019 

309.374.734 308.104.691 

567.927 65.649 
3.381.651 2.892.060 

313.324.312 311.062.399 

170.671.576 180.087.708 
23.735.882 28.135.566 

118.751.716 101.841.303 
313.159.173 310.064.577 

165.138 997.822 
165.138 997.822 

313.324.312 311.062.399 

Anne Marit Standoren 

Arsrapport 2020 
SIGNICAT 
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Danske Invest Horisont 80 

Arsrapport pr. 31.12.2020 

Resultatregnskap 

7 

5 

Portefllljeinntekter og-kostnader 
Renteinntekter 
Gevinst/tap ved realisajon 
Netto endring i urealiserte kursgev.j-tap 
Andre portefoljeinntekter 
Portefllljeresultat 

Farva ltningsinntekter ag -kastnader 
Forvaltningshonorar 
Andre kostnader 
Farvaltningsresultat 

Resultat fer skattekostnad 

Skattekostnad 
Arsresultat 

Anvendelse av arsresultat/dekning av tap 
Netto utdelt til andelseiere i aret 
Overfllrt tiljfra apptjent egenkapital 

1.1.-31.12.2020 

21.395 
21.176.401 
13.640.328 

207.213 
35,045.336 

-1.104.394 
-6.630 

-1.111.024 

33.934.312 

-213.773 
33.720.539 

0 
33.720.539 

1.1.-31.12.2019 

46.319 
24.057.211 
76.056.955 

200.021 
100.360.507 

-1.042.870 
2.794 

-1.040.077 

99.320.430 

-384.905 
98.935.525 

0 
98.935.525 

Balanse 

7 

3 

4 

Eiendeler 
Verdipapirportefolje 
Fordringer 
Andre ford ringer 
Bankinnskudd 
Sum eiendeler 

Egenkapital 
lnnskutt egenkapital 
Andelskapital 
0ver-/underkurs 
0pptjent egenkapital 
Sum egenkapital 

Gjeld 
Annen _gield 
Sumgjeld 

Sum gjeld ag egenkapital 

This document is signed with the PAdES-fonnat (PDF Advanced Electronic Signatures) by Signicat. This protects the document and its attachments from changes after signature. 

31.12.2020 

633.421.228 

53.180 
7.455.555 

640,929.964 

241.686.008 
58.217.891 

339.789.195 
639.693.094 

1.236.870 
1.236.870 

640.929.964 

31.12.2019 

666.279.500 

50.553 
4.054.981 

670,385.033 

270.460.887 
91.741.346 

306.010.949 
668.213.182 

2.171.851 
2.171.851 

670.385.033 

Veofied by 

SIGNICAT 
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SPV Aksje 
Arsrapport pr. 31.12.2020 

Resultatregnskap 1.1.-31.12.2020 

Portefeljeinntekter og-kostnader 
Renteinntekter 96.522 

7 Gevinst/tap ved realisajon 10.235.520 
Netto endring i urealiserte kursgev.j-tap 190.260.919 
Andre eortefoljeinntekter 6.779.975 
Portefeljeresultet 207.372.935 

Fcrva ltningsinntekter cg -kcstnader 
1 Forvaltningshonorar -28.386.608 

Andre kostnader -15.798 
Fcrvaltningsresultet -28.402.406 

Resultat fer skattekostnad 1 78.970.530 

5 Skattekostnad 0 
Arsresultet 1 78.970.530 

Overfert tiljfra opptjent egenkapitel 1 78.970.530 

Os1o.4.Mars 2021 

Styrnti Dansl<.9,�AssotManagementAS 

5teinar NiHlsen 

Ho1ena Mollor 

1.1.-31.12.2019 Balanse 

170.126 
46.324.931 

273.177.811 
6.327.858 

326,000.726 

-25.313.584 
-14.014 

-25.327.598 

300.673.129 

0 
300.673.129 

300.673.129 

Morton Raston 

Sty rats 1ad er 

7 

3 

4 

Christian Dahm-Malling 

Styret6 nestl'eder 

Lone L Hostnes 

Dagligleder 

Eiendeler 
Verdipapirportefolje 
Fordringer 
Andre ford ringer 
8ankinnskudd 
Sum eiendeler 

Egenkapitel 
lnnskutt egenkapitel 
Andelskapital 
Over-/underkurs 
Oeetjent egenkaeital 
Sum egenkapitel 

Gjeld 
Annen gjeld 
Sumgjeld 

Sum gjeld cg egenkapital 
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31.12.2020 31.12.2019 

2.175.094.932 1.871.399.228 

1.846.718 1.772.396 
14.764.300 12.359.255 

2.191.705.950 1.885.530.879 

777.418.795 729.747.010 
526.350.752 447.566.986 
877.916.030 698.945.500 

2.181.685.577 1.876.259.496 

10.020.373 9.271.383 
10.020.373 9.271.383 

2.191.705.950 1.885.530.879 

Anne Marit Standornn 

Arsrapport 2020 
SIGNICAT 
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Fellesnoter 

Informasjon om godtgjørelsesordningen 

Selskapets retningslinjer er basert på bestemmelsene om godtgjørelsesordninger i verdipapirfondloven (vpfl) § 2-16, jf. verdipapirfondforskriften 
(vpff) del XI, AIF-loven § 3-6 og AIF-forskriften kapittel 4, samt ESMAs retningslinjer for forsvarlige godtgjørelsesordninger i henhold til UCITS-
direktivet og AIFM-direktivet (ESMA/2016/411). 

Retningslinjene deler de ansatte inn i ulike grupper avhengig av om de er omfattet av lovpålagte krav eller ikke. For alle grupper skal den faste 
godtgjørelsen være tilstrekkelig høy til at foretaket kan unnlate å utbetale den variable delen av godtgjørelsen. Styremedlemmer er ikke ansatt i 
selskapet og ikke med i ordningen. Ansatte i Compliance eller Risk Management er heller ikke medlem av ordningen.  

Selskapets mål blir konkretisert av styret gjennom selskapets Scorecard som legger vekt på parametere som; finans, kunder, produkter, 
prosesser og personal. Dette danner grunnlag for utarbeidelse av målkort fra adm. direktør til hver enkelt leder. Disse utarbeider igjen målkort til 
sine ansatte. På den måten har alle ansatte en link fra egne mål opp til selskapets mål. Målene består av både finansielle og ikke-finansielle 
parametere 
Selskapet skal minst én gang i året foreta en gjennomgang av praktiseringen av godtgjørelsesordningen. Foretaket skal utarbeide en skriftlig 
rapport om hver årlige gjennomgang. Rapporten gjennomgås av uavhengige kontrollfunksjon, som er selskapets internrevisor.   
Det er ingen endringer i tildeling- og utbetalingsstruktur i 2020 sett i forhold til 2019. 

For 2020 var den samlede godtgjørelse til selskapets ansatte kr. 45.269.124 
Herav fast godtgjørelse kr. 35.625.889 
Herav variabel godtgjørelse  kr.    9.643.234 

Det var i 2020 åtte ansatte som er omfattet av de lovpålagte krav:  
Samlet godtgjørelse til ansatte omfattet av lovpålagte krav utgjorde  kr. 26.906.750 
Herav fast godtgjørelse kr. 19.820.648 
Herav variabel godtgjørelse  kr.     7.086.101 

Av ansatte som er omfattet av lovpålagte krav vil minst 40 prosent av årlig variabel godtgjørelse bli gitt i form av betinget kapital som ikke kan 
disponeres fritt av den ansatte. Den betingede kapitalen frigis over en periode på tre år med 1/3 hvert år. 
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