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» Aktier og hojrenteobligationer
ramt af markedsuro

¢ Danske obligationer i plus

Markedsuro medferte faldende aktiekurser i 1. kvartal

Efter en positiv start pa aret i januar for de mere risikobe-
haeftede puljer med aktier, blev februar og marts anderle-
des negative, da de finansielle markeder blev ramt af flere
forhold. | februar oplevede vi en markedskorrektion,

mens handelsuro mellem USA og resten af verden samt
Facebook-skandalen skabte rgre i marts. Markedsuroen
resulterede i store kursudsving og en faldende risiko-
villighed blandt investorerne, som ikke var set i mange
maneder. Markedskorrektionen i februar blev udlest af
amerikanske lonstigninger og bekymring for, om rente-
stigningerne ville bremse aktiemarkedet. Handelsuroen
dukkede op i marts i kelvandet pa kontante udmeldinger
fra Trump omkring eget importtold pa bl.a. kinesiske varer.
Konsekvensen for puljen Udenlandske aktier blev

et negativt afkast pa 4,8 pct., mens puljen Danske aktier
tabte mere beskedne 2,0 pct. De opnaede afkast var lidt
lavere end den generelle aktiemarkedsudvikling. For
puljen Udenlandske aktier kan dette henfares til investe-
ringen i mere stabile selskaber samt i selskaber med hgj
udbyttebetaling, der er hardere ramt end selskaber ekspo-
neret mod kraftig vaekst.

Puljen Alternative investeringer viste sig, som folge af den
mere langsigtede profil med fokus pa unoterede aktier og
hedgefonde, modstandsdygtig under markedsuroen og
opnaede i 1. kvartal et positivt afkast pa 0,2 pct.

Trods store renteudsving endte danske
obligationeri plus

Puljerne Korte obligationer og Lange obligationer klarede
skaerene under markedsuroen, og opnaede positive afkast
pa henholdsvis 0,1 pct. og 0,4 pct. i 1. kvartal. Udviklingen
var praeget af store udsving og afkastene ndede medio
februar i negativt territorium, som falge af paene rentestig-
ninger. Drivkraften bag stigningerne var isaer solide negle-
tal for vaeksten, amerikanske lgnstigninger samt tiltagen-
de spekulation om, at den europaeiske centralbank (ECB)

ville stoppe sit opkebsprogram og haeve renten. Uroen
omkring amerikanske toldrestriktioner medferte i marts,
at renterne igen faldt. Rentefaldene sikrede, at afkastene
for de to danske obligationspuljer endte i positivt terraen.
Puljerne Indeksobligationer og Udenlandske obligatio-
ner var pa grund af deres rentefolsomme karakter mere
udsatte og endte med marginalt negative afkast. Puljen
Udenlandske obligationer, der opnaede et negativt afkast
pa 0,4 pct., var desuden ramt af en svaekkelse af dollar
overfor danske kroner.

Puljen Hejrenteobligationer blev ramt hardest af mar-
kedsuroen og opnaede et negativt afkast pa 1,6 pct. i

1. kvartal. Puljens afkast blev isaer trukket ned af
obligationer fra Emerging Markets, der som andre risiko-
behaftede aktiver var ramt af faldende risikovillighed og
rentestigninger. High Yield obligationer blev pa samme
made ramt af den faldende risikovillighed, om end i min-
dre omfang.

Negative afkast i Bankvalg

Markedsuro og deraf folgende negative afkast i de

mere risikobehaeftede puljer satte i 1. kvartal sit praeg

pa afkastene i Bankvalg, hvor Nordea sammensaetter de
forskellige puljer ud fra risikoniveau, investeringshorisont
og forventninger til de finansielle markeder. Her opnaede
de tre risikokategorier Lav, Middel og Haj negative afkast
pa henholdsvis 1,4, 2,4 og 2,8 pct. Andelen af udenlandske
aktier i Bankvalg var i 1. kvartal taktisk forhojet, hvilket
medfarte et negativt afkastbidrag i niveauet 0,3 procent-
point.
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Udviklingen pa de finansielle markeder i 1. kvartal

Aret startede som 2017 endte, nemlig med paene aktie-
afkast. Den positive udvikling blev bl.a. understettet af
amerikanske skattelettelser, der lgfter de globale indtje-
ningsudsigter samt en paen dollarsvaekkelse til stor gavn
for savel ravarer som aktier og obligationer fra Emerging
Markets. Pa obligationssiden fik vi i januar markante
rentestigninger i den korte ende af rentekurven i savel
Europa som USA, hvilket igen medferte negative obliga-
tionsafkast. Drivkraften bag rentestigningerne var dels
solide negletal for vaeksten, og dels tiltagende spekulati-
on om, at den europeeiske centralbank (ECB) ville stoppe
sit opkebsprogram og haeve renten.

Den positive start pa aret blev aflest af en markeds-
korrektion i februar, hvor globale aktier inden for fa dage
udviste det storste fald siden 2016. Markedskorrektionen
blev udlast af amerikanske lanstigninger og bekymring
for, om rentestigningerne ville bremse aktiemarkedet.
Marts maned var ligesom februar praeget af uro pa aktie-
markederne. Denne gang primaert udlest af handelsuro
mellem USA og Kina. USA varslede saledes i marts, at
man ville laegge told pa udenlandske varer fra primaert
Kina. Med til at skabe en negativ aktiemarkedsstemning
i marts var desuden, at Facebook-skandalen, med de
mange millioner laekkede personoplysninger, forventes
at medfere @get regulering for den amerikanske tekno-
logisektor. Netop denne sektor var i 2017 den suveraent
vigtigste treekhest for de globale aktier.

Selvom den gkonomiske vaekst fortsat ligger hajt, teg-
ner der sig i starten af 2018 et skifte i de underliggende
markedsforhold. 2017 var praeget af accelererende vaekst
og faldende inflation — med andre ord, det bedst teenke-
lige scenarie for de fleste aktivklasser. Vaeksten er stadig
hej, men ser ud til at aftage gradvist. Samtidig er der tegn
pa, at inflationen stiger pa den korte bane.

Et generelt positivt marked, steerke regnskaber samt
overvejende positive meldinger om den fremtidige ind-
tjening kunne ikke opveje de negative konsekvenser fra
markedsuroen. MSCI’s verdensindeks malt i DKK matte
saledes realisere et negativt afkast pa 3,5% i 1. kvartal.

Amerikanske aktier opnaede en smule hojere afkast,
end det globale indeks malt i dollar. Afkastet for en
dansk baseret investor blev pa grund af 1. kvartals dol-
larsvaekkelse pa 2,2%, over for DKK, imidlertid reduceret
noget, og malt ved MSCI Nordamerika endte afkastet
pa -3,4%, malt i DKK. Det amerikanske aktiemarked
blev i marts trukket ned af de store teknologiaktier, ikke
mindst FAANG-selskaberne Facebook, Apple, Amazon,
Netflix og Google, der, som ovenfor naevnt, kan sta over-

for regulatoriske udfordringer i lyset af Facebook-
skandalen.

De europaeiske aktiemarkeder faldt i 1. kvartal med
4,2%, malt ved MSCI’s Europaindeks i DKK. Nagletallene
er begyndt at skuffe og indtjeningsrevisionerne halter
stadig efter andre regioner, bl.a. som felge af den staerke
euro. Hertil kommer usikkerhed om den europeeiske cen-
tralbanks pengepolitik.

Ganske som ventet i tider med markedsuro blev den
japanske yen styrket i 1. kvartal — hvilket igen resulterede
i modvind pa aktiemarkedet. Malt ved MSCI Japan i DKK
faldt det japanske aktiemarked imidlertid kun 1,4%, da en
stigning i JPY over for DKK pa 3,5% kompenserede en del.
Den japanske ekonomi oplever positiv vaekst, hertil kom-
mer fortsat staerke regnskabstal og paene indtjeningsfor-
ventninger for de japanske selskaber.

MSCI's Emerging Market indeks malt i DKK faldt i
1. kvartal med 0,9%. Emerging Markets var dermed det
segment, der klarede sig bedst i 1. kvartal. Dette skyldes
flere forhold, heriblandt den sveekkede USD og prisstig-
ninger pa olie og ravarer.

OMX Copenhagen Benchmark faldt 2,8 pct. i 1. kvartal,
lidt mindre end de internationale aktiemarkeder. Isaer
Maersk havde det sveert, da selskabet blev ramt af usik-
kerhed omkring selskabets gaeldsaettelse samt tagede
udsigter for skibstransportindustrien i lyset af truende
handelskrig. Omvendt klarede TDC og William Demant
sig godt. Ferstnaevnte pa grund af et kebstilbud.

Renteniveauet ultimo marts er naesten uforandret i
forhold til arsskiftet. Dette daekker dog over betydelige
beveaegelser henover kvartalet, som har haft en vaesentlig
indflydelse pa det danske obligationsmarked. Renterne
steg saledes kraftigt frem til 8. februar, men det blev stort
set modsvaret af rentefald mod slutningen af kvartalet.
Kreditobligationer opnaede som folge af aftagende risiko-
villighed og dollarsvaekkelse, generelt negative afkast i
1. kvartal, malt i DKK.

Markedsafkast i pct.

1. kvartal
4,0% Danske Stat StL 2017 0,00%
4,0% Nykredit 3 D 2035 1,38%
5,0% Nykredit 3 D 2035 1,26%
2,5% Nykredit 2050 1,05%
Merrill Lynch Global High Yield -113%
JP Morgan EmergingMarkets Bond Index -2,41%
OMX Copenhagen Benchmark Cap Index -0,13%
OMX Copenhagen Benchmark -2,79%
OMX Copenhagen 20 -4,65%
JP Morgan Global Bond Index -0,13%
MSCI World (NDR) -3,50%
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Bankvalg

Har du valgt Bankvalg, sammensaetter banken din

opsparing ud fra otte forskellige veerdipapirpuljer.

Du kan vaelge mellem Lav, Middel og Hgj risiko.
Jo flere aktier, desto sterre risiko og dermed ogsa hojere

forventet afkast. Andelen i aktiepuljer og alternative

investeringer er pr. 1. april 34 pct. ved Lav risiko, 58 pct.

ved Middel risiko og 72 pct. ved Hgj risiko, nar investerings-

horisonten er mere end 5 ar.

Vi tilpasser lobende sammensaetningen af puljerne i

Bankvalg ud fra forventninger til udviklingen pa vaerdi-

papirmarkederne og din investeringshorisont. Nar der er
5 ar eller mindre til udbetaling, begynder der en nedtrap-

ning af andele i aktiepuljerne, og andele i obligationspul-

jer @ges. Se skemaerne med fordelinger.

Pa aldersopsparing, kapitalpension, selvpension og
berneopsparing males investeringshorisonten frem til

den aftalte udbetalingsdato. Pa ratepension males der til

midten af den aftalte udbetalingsperiode. Fx hvis udbeta-

lingsperioden er 10 ar, begynder nedtrapningen omkring

det tidspunkt, hvor udbetalingerne begynder.

Fordeling pr. 1. april 2018

Lav risiko
Antalar  Korte
til udbet. obl.
1 91
2 79
3 70
4 64
5 50
Over 5 34

Middel risiko
Antalar Korte
til udbet. obl.
1 83
2 69
3 55
4 4
5 28
Over 5 16

Hoj risiko
Antal ar  Korte
til udbet. obl.
1 65
2 57
3 42
4 31
5 20
Over 5 9
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inv.

0N DW=

Alt.
inv.

Du er altid velkommen til at tale med din radgiver

om dit valg af risikoprofil og drofte, om de aftalte udbeta-
linger passer med dine behov ved pensionering.

Afkast i Bankvalg
Afkastet er beregnet for Bankvalg med mere end 5 ar

i investeringshorisont.

I 1. kvartal har fordeling og afkast veeret:

Lav risiko

Fordeling i %
Korte
obl.

Januar 34

Feb.-marts 34

Afkasti %

1. kvartal

Middel risiko

Fordeling i %
Korte
obl.

Januar 16

Feb.-marts 16

Afkast i %

1. kvartal

Haj risiko

Fordeling i %
Korte
obl.

Januar 9

Feb.-marts 9

Afkasti %

1. kvartal

Lange
obl.

14
14

Lange
obl.

Lange
obl.

Indeks-
obl.

4
4

Brutto
-1,4423

Indeks-
obl.

4
4

Brutto
-2,4079

Indeks-
obl.

4
4

Brutto
-2,8319

ex. puljeprovision
0,0745

ex. puljeprovision
0,1165

ex. puljeprovision
0,1362

Udenl. Hojrente Danske
obl. obl. aktier

5 9 4

5) 9 3

Udenl. Hojrente Danske
obl. obl. aktier

5) 10 7

5 10 5

Udenl. Hojrente Danske
obl. obl. aktier

4 7 9

4 7 6

Udenl.
aktier

26
27

Udenl.
aktier

43
a5

Udenl.
aktier

51
54

Alt.
inv.

4
4

Netto
-1,5168

Alt.
inv.

8
8

Netto

-2,5244

Alt.
inv.

Netto
-2,9681
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Puljen — Korte obligationer

Afkasti % Typefordeling
Alle omkostninger Beregnet pa kursvaerdi ultimo 1. kvartal
Bruttoafkast ex. puljeprovision Nettoafkast
heraf
handelsomk.
Januar -0,0884 -0,0884
Februar -0,1579 -0,1579
Marts 0,3271 0,3271
1. kvartal 0,0808 0,0808
Aktivsammensaetning
Ultimo 1. kvartal . Statsobligationer, varighed 0-3 ar 0,0%
Mio. %
- . Statsobligationer, varighed over 3 ar 0,0%
Obligationer _ 7.929,6 98 Inkonverterbare realkreditobligationer 70,0%
Aeniztdzedelelall Y : . Konverterbare realkreditobligationer, kupon 2-5% 26,1%
Vedhaengende renter 60,1 1 o
A i el 80787 100 Konverterbare realkreditobligationer, kupon >5% 0,7%
. Udtrukne obligationer 3,0%

Samlet varighed ultimo 1. kvartal var 3,43 ar.
Samlet korrigeret varighed ultimo 1. kvartal var 1,7 ar.

Puljen — Lange obligationer

Afkast i % Typefordeling
Alle omkostninger Beregnet pa kursvaerdi ultimo 1. kvartal
Bruttoafkast ex. puljeprovision Nettoafkast
heraf
handelsomk.
Januar -0,5038 -0,5038
Februar -0,8468 -0,8468
Marts 1,7600 1,7600
1. kvartal 0,4094 0,4094
Aktivsammensaetning
Ultimo 1.kvartal
Mio. % . Statsobligationer, varighed 0-3 ar 0,0%
Obligationer 24835 98 . Statsobligationer, varighed over 3 ar 4,9%
Kontantbeholdning 29,6 1 Inkonverterbare realkreditobligationer 23,8%
Ved_haer?gende renter 16,8 1 . Konverterbare realkreditobligationer, kupon 2-5% 70,6%
ALl el 00 Konverterbare realkreditobligationer, kupon >5% 01%
. Udtrukne obligationer 0,6%

Samlet varighed ultimo 1. kvartal var 10,07 ar.
Samlet korrigeret varighed ultimo 1. kvartal var 5,45 ar.
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Puljen — Indeksobligationer

Afkast i %

Alle omkostninger

Bruttoafkast ex. puljeprovision

Januar 0,5392
Februar -0,3595
Marts -0,4125
1. kvartal -0,2328
Aktivsammensaetning

Indeksobligationer
Kontantbeholdning
Vedhangende renter
Aktiver i alt

Puljen — Udenlandske obligationer

Afkast i %

Nettoafkast
heraf
handelsomk.
0,5392
-0,3595
-0,4125
-0,2328

Ultimo 1. kvartal

Mio.

1.126,6
13,3
3.6
1.1435

Alle omkostninger

Bruttoafkast ex. puljeprovision

Januar -2,3352
Februar 1,3999
Marts 0,5516
1. kvartal -0,3837
Aktivsammensaetning

Udenlandske obligationer
Kontantbeholdning
Andre aktiver

Aktiver i alt

0,0863

%

Nettoafkast
heraf
handelsomk.
-2,3655
1,3719
0,5236
-0,4700

Ultimo 1. kvartal

Mio.

1.409,2
16,1
18
14271

%

99
1

0
100

Typefordeling

Beregnet pa kursvaerdi ultimo 1. kvartal

Korte indeksobligationer 0,0%
. Mellemlange indeksobligationer 34,0%
Lange indeksobligationer 61,8%
. Q@vrige obligationer 4,1%
Udtrukne obligationer 0,0%

Samlet varighed ultimo 1. kvartal var 8,46 ar.
Samlet korrigeret varighed ultimo 1. kvartal var 8,36 ar.

Varighedsfordeling

Beregnet pa kursvaerdi ultimo 1. kvartal

B o3 22,7%
B 36ér 24,1%

6-9 ar 232%
B overoar 30,0%

Samlet varighed ultimo 1. kvartal var 7,34 ar.
Samlet korrigeret varighed ultimo 1. kvartal var 7,23 ar.

Fordeling

Beregnet pa kursveerdi ultimo 1. kvartal

Nordea Invest Globale
. Obligationer 98,7%
. Kontanter 1,3%
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Puljen — Hojrenteobligationer

Afkast i % Varighedsfordeling
Alle omkostninger Beregnet pa kursvaerdi ultimo 1. kvartal
Bruttoafkast ex. puljeprovision Nettoafkast
heraf
handelsomk.
Januar 0,4174 0,3551 . 0-3 ar 42,4%
Februar -1,3245 -1,3794 . o
Marts -0,6852 -0,7392 B 36 28,7%
1. kvartal -1,5923 0,1712 -1,7635 6-9 ar 14,7%
B overgar 14,3%
Aktivsammensaetning
Ultimo 1. kvartal
Mio. % .
o Beholdning
Udenlandske obligationer 2.518,0 99
Kontantbeholdning 36,8 1 Beregnet pa kursvaerdi
Andre aktiver 04 0 ultimo 1. kvartal
Aktiver i alt 2/5515,7) 100
. Nordea 1 - Emerging Mkt Hard Ccy Bond Fd HBI-DKK 7,9%
. Nordea 1 - Emerging Mkt Bd Opport. Fd HBID-DKK 4.9%
Nordea 1 - European High Yield Bond Fund Il BI-DKK 24,1%
. Nordea Invest Engros Global High Yield 24,4%
Nordea Invest Engros Emerging Market Bonds 29,5%
. Nordea 1 - Emerging Mkt Hard Ccy Bond Fd HBI-DKK 8,0%
Kontanter 1,4%

Puljen — Danske aktier

Afkast i % Branchefordeling
Alle omkostninger Beregnet pa kursveerdi
Bruttoafkast ex. puljeprovision Nettoafkast ultimo 1. kvartal
heraf
handelsomk.
Januar -0,6110 -0,6188
Februar -0,0263 -0,0388
Marts -1,3566 -1,3586
1. kvartal -1,9939 0,0223 0,0223 -2,0162

Pulien OMXCB
| 0,0% 01%
[ Materialer 4,8% 7.2%
. . Industri 29,1% 26,3%

Aktivsammensaetning . .
[ Forbrugsgoder 93% 4,4%
Ultli/lmo 1: kvart;l Konsumentvarer 6,7% 6,8%

10.
’ [l sundhedspleje 24,8% 27,2%
Danske aktier 2.092,1 98 Finans 16,8% 16,9%
Kontantbeholdning 337 2 . I 0.0% 1.0%
WJ70 J70
Andre aktiver 0

v ik 21258 100 . Telekommunikation 0,0% 1,9%
[ Forsyning 6.9% 7,6%
B cEiendom 0,0% 0,6%
Kontanter 1,6% 0,0%
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Puljen — Udenlandske aktier

Afkast i % Branchefordeling
Alle omkostninger Be.regnet pa kursveerdi
Bruttoafkast  ex. puljeprovision Nettoafkast ultimo 1. kvartal
heraf
handelsomk.
Januar 1,0852 1,0262
Februar -1,2317 -1,2821
Marts -4,6186 -4,6686
1. kvartal -4,7651 0,1594 -4,9245
Puljen MSCI World
B cEnergi 3,4% 6,1%
Aktivsammensaetning | IBGEEE 32% >1%
Industri 8,7% 11,6%
U“my*"“gi [ Forbrugsgoder 9,7% 12,7%
Konsumentvarer 5,9% 8,7%
Udenlandske aktier 10.499,7 97 . sundhedspleje 11.5% 11.7%
Kontantbeholdning 350,5 3 .
Andre aktiver 39 0 Finans 18.4% L.9%
Aktiver i alt 108541 100 H o 21,5% 17,6%
. Telekommunikation 3,6% 2,7%
I Ejendom 2,4% 3,0%
B Forsyning 2,6% 3,0%
Kontanter 9.2% 0,0%

Puljen — Alternative investeringer

Afkast i % Beholdning
Alle omkostninger Beregnet pa kursveerdi
Bruttoafkast ex. puljeprovision Nettoafkast ultimo 1. kvartal
heraf
handelsomk.
Januar -0,6125 -0,7152
Februar 0,2212 0,1279
Marts 0,5933 0,4993
1. kvartal 0,2020 0,2900 -0,0880
. Nordea Invest Globale Aktier Indeks 1,7%
. Nordea SIF - Global Private Equity 72,4%
a a Nordea 1 - Alpha 15 MA Fund BI-DKK 15,4%
Aktivsammensatning pna =57 °
. Nordea 1 - Flexible Fixed Income Fund BI-DKK 5,6%
vitmo 1. kvartel Nordea 1 - Global LS Equity Fd USD Hed - HBI DKK  3,5%
10.
2 [l Kontanter 1,4%
Alternative investeringer 1.996,0 99
Kontantbeholdning 29,2 1 . q
Andre aktiver 0 0 Aktivkategorier
Aktiver i alt 2.025,2 100 Beregnet pa kursveerdi

ultimo 1. kvartal.

. Kapitalfonde 59,4%
. Andre aktiver 27,4%
Kontanter 13.2%
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Generel puljeinformation Puljen — Indlan
Pension Berneopsparing
Afkastet i pct. er efter handelsomkostninger, opbevarings- s 0,0000 00212
omkostninger og evrige indirekte omkostninger, men for Februar 0,0000 0,0192
fradrag af puljeprovision og pensionsafkastskat. L] 0,0000 00212
1. kvartal 0,0000 0,0616

Afkastet her i nyhedsbrevet er oplyst for en konto med
samme saldo i hele perioden. Dit afkast afhaenger af,
hvilken saldo du har haft de enkelte dage, og hvilken
procentfordeling du har haft mellem puljerne.

Da afkastprocenterne svinger meget fra dag til dag, kan
afkastet vaere forskelligt fra en konto med den samme
saldo i hele perioden og til en konto, hvor saldoen a&ndrer
sig, fx hvis der indbetales et belab.

Forvaltningen af puljerne er adskilt fra forvaltningen af
Nordeas @vrige beholdninger. Vaerdipapirerne i puljerne
opbevares derfor i separate depoter.

Se i @vrigt vilkar for Nordeas vaerdipapirpuljer pa
nordea.dk/puljer Beholdningsoversigter

Se oversigt med puljernes investeringer pa

nordea.dk/puljer
Historiske afkast
Arligt afkast for skat i %
Korte Lange Indeks- Udenl. Hojrente Danske  Udenl *Alter. Indlan Indlan Bankvalg Bankvalg Bankvalg
obl. obl. obl. obl. obl. aktier aktier Inv. Pension Berneops. Lav Middel Hoj

2009 83 9,0 8,8 0,7 475 51,9 34,9 4,9 19 19 18,4 24,5 293
2010 37 49 6,1 14,4 133 28,9 18,2 17,7 0,7 0,7 10,7 14,3 176
20M 37 87 10,8 9,0 15 -239 -4,9 2,8 0,6 0,6 01 -1,8 -34
2012 35 6,5 83 16 181 273 12,8 176 0.3 03 8,8 11,8 14,0
2013 14 1,0 -4,0 -7.3 11 36,5 15,5 10,1 0.3 03 54 9,0 11,6
2014 15 8,0 59 151 48 23,0 16,9 131 03 03 79 12,0 141
2015 04 =3 24 9,6 -0,5 376 9,0 10,2 0,0 03 32 6,6 9,0
2016 19 6,2 36 32 10,0 4,6 10,6 10,6 0,0 03 6,7 8,6 93
2017 12 41 49 -6,0 85 16,6 79 24 0,0 03 44 6,1 74
1. kvartal 2018 1) 01 04 -0,2 -0,5 -1,8 -2,0 -49 -0/1 0,0 01 =15 2D -3,0
1. kvartal 2018 2) 01 04 -0,2 -04 -1,6 -2,0 -4,8 02 0,0 01 -1.4 24 -2,8
Gennemsnit

2009-2018 28 51 50 4,0 10,3 19,6 12,0 9,5 0,4 0,5 6,8 9.3 11
2014-2018 12 4,0 39 4.8 4,8 18,0 9.1 84 01 0,2 4.8 7 85
2016-2018 14 47 37 =12 73 83 58 56 0,0 0,2 42 53 6,0

For 1. kvartal 2018 vises afkastprocenter * Puljen er andret fra Unoterede aktier pr. 1. april 2015

1) Netto efter omkostninger
2) Brutto fer omkostninger
Afkast fra 2017 og tidligere er netto og gennemsnit er beregnet pa baggrund af netto afkast.

Investment Solutions & Advisory Centre (ISAC) er en afdeling i Nordea Bank AB (publ), Sverige (banken). Dette materiale er udarbejdet af ISAC som generelt
informationsmateriale til personlig orientering for de kunder, som banken har udleveret materialet til. Materialet skal ikke opfattes som opfordring til indgaelse

af bestemte opsparings-, pensions- eller forsikringsaftaler med banken eller som tilkeb om keb og salg af bestemte vaerdipapirer. Informationer om vaerdipapir-
puljerne er udarbejdet i overensstemmelse med Finanstilsynets bekendtgarelse nr. 1056 af 7. september 2015 om visse skattebegunstigende opsparingsformer i
pengeinstitutter og bankens vilkar for veerdipapirpuljer gaeldende fra 2. januar 2017. @vrige informationer er alene udarbejdet pa basis af offentligt tilgeengeligt
materiale. Kilderne anses for at vaere palidelige, men ISAC garanterer ikke for, at oplysninger er ngjagtige eller komplette. Materialet er gennemgaet omhyggeligt,
og vurderingerne er foretaget efter vores bedste skan. ISAC patager sig intet ansvar for eventuelle dispositioner foretaget pa baggrund af materialet. Nordea Bank
AB (publ), Sverige og/eller andre selskaber i Nordea-gruppen kan vaere involveret i bankaktiviteter for virksomheder eller i handel med vaerdipapirer, der er omtalt
i materialet. Investering i vaerdipapirpuljerne og i individuelle veerdipapirer er forbundet med risiko for tab, idet afkastet af de investerede veerdipapirer afhaenger
af udsving pa veerdipapirmarkederne. Historiske afkast i puljerne kan ikke bruges til at danne forventninger om fremtidige afkast. Mekanisk, fotografisk eller anden
gengivelse af hele materialet eller dele deraf er ikke tilladt ifelge gaeldende lov om ophavsret.
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