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Gruppe 1

Gruppe 2 Gruppe 3 Gruppe 4

Puljenyt bliver digital

Verden er under hastig forandring p& mange fronter, og det
omfatter ikke mindst digitaliseringen af data og medier.

Vi vcenner os til at tilg& de enorme informationsmaoengder
i samfundet via smartphones, tablets og computere og
sparer meget papir ved at springe de trykte medier over i
stigende omfang.

Vi veelger nu fremover, at Puljenyt kun udkommer én gang
arligt pd& tryk i februar — men til gengeeld i en ny og mere
moderne udgave med flere historier.

I maj, august og november vil du p& Spar Nords hjemmeside
kunne finde kvartalsmaessige afkastopgerelser og markeds-

kommentarer.

God forngjelse
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M a rkedSkO mmentar 4. kvq rta I 2017 AKTIEBEHOLDNINGEN | GRUPPE 1-4

FORDELT PA LANDE
° USA 39,01 %
Guldlok-okonomi:
Frankrig 7,29 %
Hverken for varm eller for kold -
England 3,06 %
Af chefanalytiker Martin Lundholm, mlu@sparnord.dk, tif. 96 34 40 55 Holland 2,34 %
Italien 1,71 %
Norge 1,49 %
Ligesom i eventyret om Guldlok, hvor greden hverken var for varm eller for kold  Tyskland 144 %
- den var lige tilpas — kan den globale gkonomiske udvikling i 2017 betegnes i q 137 %
som hverken for varm eller for kold, men lige tilpas. Schweiz 119 %
2017 blev et godt aktie-&r med pcene afkast. Det globale aktieindeks gav  Spanien 079 %

sé@ledes et afkast p& 90 pct. mélt i danske kroner. Bemcerkelsesvoerdigt var
det, at der ikke var nogen sterre korrektioner p& aktiemarkederne i hele 2017

Obligationsrenterne har i 2017 vcere relativt stabile. | USA startede og sluttede
renten pd& den 10-drige statsobligation pd& ncesten samme niveau, mens den i
Tyskland og Danmark steg lidt.

Vi forventer moderat, men svagt tiltagende global voekst og lav, men svagt
stigende inflation de kommende 3-6 mdéneder. Dette forventes at understotte
en fortsat meget langsom normalisering af pengepolitikken.
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qurogkonomi FIGUR1: AKTIVITETSBAROMETRE,

INDUSTRI OG SERVICE
Ligesom i eventyret om Guldlok, hvor greden hverken var for varm eller for kold — EUROZONEN, USA OG KINA
den var lige tilpas — kan den globale gkonomiske udvikling i 2017 betegnes som

hverken for varm eller for kold, men lige tilpas. 62

For farste gang siden 2007 er der i 2017 udsigt til positiv vaekst i alle de 45 lande,
som OECD doekker analysemcessigt, hvilket ogsd afspejles i figur 1. Eurozonen
oplever et bdde robust og selvbcerende opsving drevet af s@vel interne som
eksterne faktorer. USA har nu haft positiv voekst i 34 kvartaler i trcek, og fortscetter
detind i1 halvér af 2018, hvilket alt tyder pd, bliver det det ncestlcengste opsving
i nyere tid.
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Veerdi >50 indikerer vaekst

At gkonomierne ikke er overophedede afspejler sig i, at béde len- og prisudviklin-
gen stadig er moderat i de gkonomisk udviklede lande. Derfor er pengepolitikken 2013 2014 2015 2016 2017
ogsé stadig ekstrem lempelig i b&de USA, Eurozonen og Japan. —r —Usa

~———Kina

Kilde: Datastream og Markit

Kun den amerikanske centralbank (Fed) er s& smét begyndt at stramme pen-
gepolitikken. Fed hcevede renten tre gange i 2017 (marts, juni og december) og
annoncerede, at de pébegynder en langsom nedbringelse af den store behold-
ning af obligationer, som Fed har opkebt fra 2008 til 2014. Fed forventer, at de
ogsd i 2018 vil hceve renten tre gange.

Den Europceiske Centralbank (ECB) annoncerede i oktober, at den i 2018 redu-
cerer opkebet af obligationer. Fra januar til september 2018 vil de opkebe for 30.
mia. euro pr. méned mod hidtil 60 mia. euro. Hvorvidt ECB herefter pdbegynder
en endelig neddrosling af opkebsprogrammet, eller forlcenger det, vil farst blive
besluttet i lobet af sommeren 2018. ECB-chef Draghi har udtalt, at en renteforhe-
jelse forst kan komme pd tale, nér opkebsprogrammet er helt afsluttet.

Guldlok-gkonomien betad ogsé, at kursudsvingene (volatiliteten) pé& finansmar-
kederne generelt var historisk lave i slutningen af 2017 Stabilitet og forudsigelig-
hed praegede billedet. Selvom Nordkorea affyrede langtroekkende test-missiler
og tilsyneladende har fé&et udviklet en atombombe, pdvirkede det ikke finans-
markederne ncevneveerdigt.

I USA vedtog man lige inden jul den sterste skattereform siden 1986. Reformen
forventes at @ge voeksten med 0,3 pct.-point i 2018 og 2019, Dette skal dog sam-
menholdes med, at den &rlige nettoomkostning er estimeret til 0,5 pct. af brutto-
nationalproduktet (bnp) i gennemsnit over de nceste 10 &r, og USA i forvejen har
en offentlig bruttogoeld omkring 105 pct. af bnp og et underskud p& de offentlige
finanser i sterrelsesorden 3 pct. af bnp. Endvidere synes timingen ikke optimal i
forhold til, at USA antages at veere langt henne i det gkonomiske opsving.

Aktier

2017 blev et godt aktie-&r med pcene afkast. Det globale aktieindeks gav séle- 200
des et afkast pd 90 pct. malt i danske kroner, som det fremgdr aof tabel 1. Stort set 440 !
alle aktiemarkeder gav positivt afkast i 2017, men Emerging Market aktier horte til J‘W !

FIGUR 2: AKTIEMARKEDERNE | USA, EUROPA
OG DANMARK. 01.01.2012 = 100
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hojdespringerne med afkast pé& godt 20 pct. malt i danske kroner. 10
140 N
Bemcerkelsesvcerdigt var det, at der ikke var nogen sterre korrektioner aktie= 0 | fera s : Mo
markederne. Séledes har S&P 500 kun haft 4 dage i 2017 med dag-til-dag fald s Y
pd& mere end 1 pct. og ingen fald over 2 pct. mélt i USD. Dette er ikke set siden 1o
2004-2006. 80
2013 2014 2015 2016 2017

Danmark: OMXC20 CAP
~—=USA: S&P500 (i DKK)

Europa: MSCI (i DKK)

Kilde: Datastream



Amerikanske aktier gav isoleret set et afkast p& 21,8 pct. i 2017 men da dollaren
i samme periode faldt fra 707 til 6,21 overfor danske kroner, blev afkast opgjort i
DKK reduceret til 70 pct.

Til trods for, at danske aktier isoleret set havde det svcert i november, har danske
aktier generelt set igen klaret sig flot med afkast pé& 16,8 pct. i 2017 Men ser vi p&
enkeltaktier, har der vceret stor forskel mellem top og bund i 2017. | toppen finder
vi blandt andet DSV (+56 pct.) og B&O (+87 pct.), mens Genmab (-12 pct.) og
Pandora (-23 pct.) afkastmaessigt herer til i bunden.

Globalt set klarede sektorerne materialer, industri og IT sig bedst i 2017, mens
telecom, forsyning og energi klarede sig dérligst.

Obligationer

Obligationsrenterne har i 2017 vcere relativt stabile, som det fremgér af figur 3.
I USA startede og sluttede renten pé& den 10-drige statsobligation p& noesten
samme niveau, mens den i Tyskland og Danmark steg henholdsvis 0,3 og 0,1 pct.-
point. Dette til trods for, at den amerikanske centralbank (Fed) hcevede renten tre
gange, mens Den Europceiske Centralbank (ECB) og Nationalbanken holdt renten
ucendret i 2017,

Danske statsobligationer op til 7 érs lebetid gav i 2017 et negativt afkast p& -0,2
pct., som det fremgdr tabel 1. Det skyldes dels det generelt lave renteniveau, dels
en lille stigning i de lange renter.

Danske realkreditobligationer gav derimod et afkast pé& hele 4,0 pct. i 2017 malt
ved Nykredits brede realkreditindeks. En stor efterspergsel fra udlandet trak iso-
leret set kurserne op pd& de danske realkreditobligationer og var hovedd&rsagen
til det heje afkast.

Selv om renten steg pé& de lange tyske obligationer, gav europceiske statsobli-
gationer et positivt afkast i 2017 Det skyldes, at rentespcendet pé& de sékaldte
randlande faldt yderligere i 2017. Mest bemcerkelsesvaerdigt er nok, at merrenten
pd& lange portugisiske statsobligationer faldt med over 2 pct.-point i 2017

Europceiske kreditobligationer gav igen i 2017 hgje afkast p& grund aof faldende
kreditspoend.

Forventninger

Vi forventer moderat, men svagt tiltagende global voekst og lav, men svagt sti-
gende inflation de kommende 3-6 mdneder. Dette forventes at understotte en
fortsat meget langsom normalisering af pengepolitikken, som dog stadig vil vcere
veekstunderstettende.

Under dette scenario forventes de lange statsrenter at vaere ucendrede til svagt
stigende. Dette vil understotte en fortsat jagt p& afkast, der vil komme specielt
aktiemarkederne til gode. Det er vores vurdering, at aktiemarkederne er attrak-
tivt prisfastsat relativt til stats-, realkredit og virksomhedsobligationer. Absolut
betragtet, anser vi dog aktier som voerende prisfastsat til den dyre side.

P& trods af udsigt til en fortsat jagt p& afkast og udsigt til faerre misligholdelser
i europceiske virksomheds-obligationer vurderer vi, at potentialet for yderligere
fald i kreditspcendene er begroenset, men ser heller ikke storre risici for stigende
kreditspcend.

De veesentligste risici mod vores hovedscenario er hurtige og kraftige rentestig-
ninger, en kraftig voekstafmatning og foreget geopolitisk risiko.

Kapitalforvaltningen, 2. januar 2018
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TABEL 1: UDVALGTE MARKEDSAFKAST | DKK

Aktier

Danmark KAX CAP 16,8% -22%
Europa  MSCI Europe 10,4 % 0,7%
USA S&P 500 70% 4,7%
Fierngsten MSCI Asia Pacific  15,7% 62%
Verden  MSCI World Q0% 41%
Obligationer

Danmark Statsobl. (1-7 ér) -02% -02%
Danmark Realkredit (Nykredit) 4,0% 0,7%
Europa  Statsobl. (>1 &r) 0,3% 0,6%
Europa  Investm. Grade (ML) 25% 0,7%
Europa  High Yield (ML) 69% 08%

Kilde: Bloomberg og BofA Merrill Lynch

FIGUR 3: RENTEN PA 10-ARIG STATSOBLIGATION
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Neutral investeringsstrategi

Gruppe 1 ]

Har du Bankvalg og er du mellem 18 og 45 dr, Aktier: 80% Obligationer: 20%
er din opsparing placeret i denne gruppe

Portefeljen gav i 4. kvartal 2017 et

afkast p& 0,3 pct., hvilket er lavere end

den generelle markedsudvikling. For BEE e 250% 2055
hele 2017 har afkastet veeret pé& 749 56 %

pct. hvilket er lavere end den generelle -

markedsudvikling.

AFKAST | PROCENT, 2008 - 2017

7,49 %
382 %

Portefeljens aktier og obligationer har

bidraget positivt til afkastet i 4. kvartal

2017. For hele 2017 har bé&de obliga-

tioner og aktier bidraget positivt til -1057 %
portefeljens afkast.

Aktiv allokeringen, har haft en positiv
betydning for afkastet i b&de 4. kvar-
tal, og for hele 2017

38,45 %
2008 2009 2010 201 2012 2013 2014 2015 2016 2017

QKIS ARHENS ETHING AFKAST | PROCENT PR. KVARTAL | 2017 UDSVING | AFKAST,

2008 - 2017
o Bedste
6.31% arsafkast
Qvrige Udenlandske 2526 %
aktiver obligationer
¢ 01% 03%
Kontant s
2‘6 % ’ Sﬂe\tnnemi
Investerings- 6,57 %
foreninger
0,4%
Danske
obligationey
131%
9 0,49 %
0.39% “ 0,30 %
Dérligste
Udgnlqndske 1. kvartal 2. kvartal 3. kvartal 4, kvartal ‘_’gﬁf—f’f
aktier 2017 2017 2017 2017
539%
AKTIEBEHOLDNING | PROCENT, FORDELT PA BRANCHER
21,22 %
1996 % .
Kursvecerdi 18.71 %
15,83 %
€ Danske obligationer 255,7 mio. kr.
Udenlandske obligationer 5,3 mio. kr. 10,95 %
@ Investeringsforeninger 8,3 mio. kr.
Danske aktier 579,0 mio. kr.
€ Udenlandske aktier 1.053,5 mio. kr. 293 % 3,44 % 3.21 % 222 % p—
¢ Kontant 50,0 mio. kr. '
Qvrige aktiver 1,9 mio. kr.
Energi Materialer Industri Forbrugs-  Konsument-  Sundheds- Finans IT Tele- Forsynings-
goder varer pleje kommu- selskaber
nikation
DANSKE AKTIER: 5 storste positioner UDENLANDSKE AKTIER: 5 storste positioner OBLIGATIONER: 3 storste positioner
(i procent af danske aktier) (i procent af udenlandske aktier) (i procent af obligationer)
Novo Nordisk B 12,3 % Apple Inc 4,7 % 1% Nykredit 2021 21,0 %
Danske Bank 10,0 % Bank of America 4.3 % 1% Nykredit Realkredit 2021 10,7 %
Vestas Wind Systems 8,7 % Monsanto Co. 42 % 1% RD 2021 97 %
Genmab 78 % Raytheon Co. 4,1 %
Pandora 76 % Facebook A 3.6 %



Gruppe 2

Har du Bankvalg og er du mellem 45 og 55 ér,

er din opsparing placeret i denne gruppe

Portefolien gav i 4. kvartal 2017 et
afkast pd& 0,2 pct., hvilket er lavere end
den generelle markedsudvikling. For
hele 2017 har afkastet vceret p& 591
pct. hvilket er lavere end den generelle
markedsudvikling.

Portefoljens aktier og obligationer har
bidraget positivt til afkastet i 4. kvartal
2017. For hele 2017 har bé&de obliga-
tioner og aktier bidraget positivt til
portefoljens afkast.

Aktiv allokeringen, har haft en positiv

betydning for afkastet i béde 4. kvar-
tal, og for hele 2017

AKTIVSAMMENSZTNING

Qvrige
&  oktiver
Kontant  0,2%
6,6%

Danske
obligationer

298%

Udenlandske
aktier
390%

Danske
aktier
212% Uden-
landske
obligationer
0,5%
Andele i
investerings-
foreninger
27 %
Kursvecerdi
€ Danske obligationer 1142,8 mio. kr.
Udenlandske obligationer 19,7 mio. kr.
@ Investeringsforeninger 102,4 mio. kr.
© Danske aktier 810,9 mio. kr.
0 Udenlandske aktier 1.494,7 mio. kr.
¢ Kontant 252,5 mio. kr.
Qvrige aktiver 8,5 mio. kr.

DANSKE AKTIER: 5 storste positioner

(i procent af danske aktier)

Novo Nordisk B 12,3 %
Danske Bank 10,0 %
Vestas Wind Systems 8,4 %
Genmab 84 %
Pandora 73 %

Spar Nord puljenyt

Neutral investeringsstrategi

Aktier: 60% Obligationer: 40%

AFKAST | PROCENT, 2008 - 2017

2128 %
18,08 %
16,77 % 16,06 %
4,37 %

10,85 %
591 %
3,68 %

-6,80 %

-2855%
2008 2009 2010 20M 2012 2013 2014 2015 2016 2017
AFKAST | PROCENT PR. KVARTAL | 2017 UDSVING | AFKAST,
2008 - 2017
4,73 %
Bedste
arsafkast
21,28%
Gennem-
snit
6,07 %
0,59 %
0,39 %
0,20 %
Dérligste
&rsafkast
-28,55%
1. kvartal 2. kvartal 3. kvartal 4. kvartal
2017 2017 2017 2017
AKTIEBEHOLDNING | PROCENT, FORDELT PA BRANCHER
. 21,22 %
19.67% 18.94 %
16,07 %
11,00 %
9 3,41 % 3,04 % 9
290 % 220 % 153 %
Energi Materialer Industri Forbrugs-  Konsument- Sundheds- Finans T Tele- Forsynings-
goder varer pleje kommu- selskaber

nikation

UDENLANDSKE AKTIER: 5 storste positioner
(i procent af udenlandske aktier)

OBLIGATIONER: 3 storste positioner
(i procent af obligationer)

Apple Inc 50 % 1% Nykredit 2021 273 %
Bank of America 42 % 1% Nykredit RealTotal 2022 10,6 %
Monsanto Co. 42 % 1% Nykredit Realkredit 2021 96 %
Raytheon Co. 4,0 %
Facebook A 39 %
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Gruppe 3

Har du Bankvalg og er du mellem 55 og 65 dr,

er din opsparing placeret i denne gruppe

Portefolien gav i 4. kvartal 2017 et
afkast p& 0,1 pct., hviket er lavere
end den generelle markedsudvikling.
For hele 2017 har afkastet voeret p& 4,11
pct. hvilket er lavere end den generelle
markedsudvikling.

Portefoljens aktier og obligationer har
bidraget positivt til afkastet i 4. kvartal
2017 For hele 2017 har bé&de obliga-
tioner og aktier bidraget positivt til
portefoljens afkast.

Aktiv allokeringen, har haft en positiv

betydning for afkastet i béde 4. kvar-
tal, og for hele 2017

AKTIVSAMMENSZTNING

'S Q@vrige
Kontant aktiver
Lu%  O4%

Udenlandske
aktier

24,3% Danske

obligationer
496 %

Danske
aktier
13,0%

Andele i
investerings- Udenlandske
foreninger obligationer
4% 08 %

Kursvecerdi
€9 Danske obligationer 3.183,4 mio. kr.

Udenlandske obligationer 53,5 mio. kr.
@ Investeringsforeninger 474,7 mio. kr.

Danske aktier 835,4 mio. kr.
€ Udenlandske aktier 1.560,3 mio. kr.
¢ Kontant 281,9 mio. kr.

Qvrige aktiver 22,9 mio. kr.

DANSKE AKTIER: 5 storste positioner
(i procent af danske aktier)

Novo Nordisk B 12,4 %
Danske Bank 10,0 %
Genmab 8,6 %
Vestas Wind Systems 1%
Pandora 71%

Neutral investeringsstrategi

Aktier: 35% Obligationer: 65%

AFKAST | PROCENT, 2008 - 2017

15,46 %

12,40 %

978 % 1030 %
829 % 873 %
39 % 41 %
-179 %
[
-15,01 %
2008 2009 2010 20M 2012 2013 2014 2015 2016 2017
AFKAST | PROCENT PR. KVARTAL | 2017 UDSVING | AFKAST,
288 % 2008 - 2017
Bedste
&rsafkast
1546 %
Gennem-
snit
521%
0,72 %
0,41 %
0,10 % Darligste
&rsafkast
-1501%
1. kvartal 2. kvartal 3. kvartal 4. kvartal
2017 2017 2017 2017
AKTIEBEHOLDNING | PROCENT, FORDELT PA BRANCHER
2006 % 20,92 %
U 18,93 %
16,05 %
10,98 %
9 3,40 % 3,04 %
o8 % o 220% 1539
Energi Materialer Industri Forbrugs- ~ Konsument-  Sundheds- Finans IT Tele- Forsynings-
goder varer pleje kommu- selskaber

nikation

UDENLANDSKE AKTIER: 5 storste positioner
(i procent af udenlandske aktier)

OBLIGATIONER: 3 storste positioner
(i procent af obligationer)

Apple Inc ol 1% Nykredit 2021 24,5 %
Bank of America 2 1% RD 2021 131 %
Monsanto Co. 1% Nykredit Real(TOT) 2022 10,3 %

EaE )|
o —
o® o o9 o° of

Raytheon Co.
Facebook A

L
0



Gruppe 4

Har du Bankvalg og er du over 65 dr,
er din opsparing placeret i denne gruppe

Portefoljen gav i 4. kvartal 2017 et afkast
p& 0,06 pct., hvilket er lavere end den
generelle  markedsudvikling. For hele
2017 har afkastet voeret pd 2,19 pct.
hvilket er lavere end den generelle mar-
kedsudvikling.

Portefoljens aktier og obligationer har
bidraget positivt til afkastet i 4. kvartal
2017, For hele 2017 har bé&de obligationer
og aktier bidraget positivt til portefal-
jens afkast.

Aktiv allokeringen, har haft en positiv

betydning for afkastet i béde 4. kvartal,
og for hele 2017

AKTIVSAMMENSATNING

2
Andele i * L 4
investerings- Uden- Kor:tont
foreninger landske  98%
2,6% aktier
2% Danske 5
. 85% _
aktier Qvrige
4,5% aktiver
Udenlandske 04%

obligationer
08%

Danske
obligationer
73,4 %

Kursvecerdi

@ Danske obligationer 2.141,2 mio. kr.
Udenlandske obligationer 22,3 mio. kr.

@ Investeringsforeninger 76,2 mio. kr.
Danske aktier 130,0 mio. kr.

€ Udenlandske aktier 248,0 mio. kr.

¢ Kontant 286,64 mio. kr.
Qvrige aktiver 12,7 mio. kr.

DANSKE AKTIER: 5 storste positioner
(i procent af danske aktier)

Novo Nordisk B 13,7 %
Danske Bank 11,0 %
Genmab 77 %
Vestas Wind Systems 70 %
Pandora 62 %

Neutral investeringsstrategi

Aktier: 10%

AFKAST | PROCENT, 2008 - 2017
576 %

537 %

404%

Spar Nord puljenyt 9

Obligationer: 90,0%

4,83 %

282 %

2711%

171 %

0%

219 %
191 %

2008 2009 2010 20M 2012 2013 2014 2015 2016 2017
AFKAST | PROCENT PR. KVARTAL | 2017 UDSVING | AFKAST,
2008 - 2017
1710 %
Bedste
&rsafkast
576 %
0,60 %
Gennem-
snit
313%
0,42 %
0,06 %
Dérligste
1. kvartal 2. kvartal 3. kvartal 4. kvartal 8f38f§,03t
2017 2017 2017 2017
AKTIEBEHOLDNING | PROCENT, FORDELT PA BRANCHER
21,59 %
19,07 % 18,98 %
16,28 %
10,53 %
2959%  357% 323 % .
225% 9574
Energi Materialer Industri Forbrugs-  Konsument-  Sundheds- Finans IT Tele- Forsynings-
goder varer pleje kommu- selskaber

UDENLANDSKE AKTIER: 5 storste positioner
(i procent af udenlandske aktier)

Apple Inc. 50 %
Facebook A 4,3 %
Bank of America 42 %
Monsanto Co. 4,2 %
Raytheon 4,0 %

nikation

OBLIGATIONER: 3 storste positioner
(i procent af obligationer)

1% Nykredit 2021 23,7 %
1% Nykredit 2020 15,8 %
0,4694% Nykredit 2021 15,2 %
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Puljeresultater

Afkast 4. kvartal 2017 Gr.1 Gr.2 Gr.3 Gr.b

Skattepligtig afkast 00 00 -01 00
FORKLARING Skattefrit afkast 00 00 00 00

Aktieafkast 03 0,2 0,2 01
Alle afkast er efter handelsomkostninger, Samlet afkast 03 02 01 0]

men feor administrationsgebyr og evt.
Afkast 3. kvartal 2017

PAL-skat (pensionskunder).

Afkast i procent Gruppe 1 Gruppe 2 Gruppe 3 Gruppe 4

. . Skattepligtig afkast 01 03 04 05

Tallene er afrundede til en decimal. Skattefrit afkast 00 00 00 00

L. Aktieafkast 0.4 03 03 01

bl kieness Samlet afkast 05 06 07 06

Afkast som stammer fra obligations-

og kontant beholdningen. Afkast 2. kvartal 2017

Belcegges med 15,3 pct. skat. Afkast i procent Gruppe 1 Gruppe 2 Gruppe 3 Gruppe 4

Skattepligtig afkast 00 00 01 0,2

Skattefrit afkast: Skattefrit afkast 0,0 00 00 00

Afkast som stammer fra beholdningen af Aktieafkast 04 0,4 0,3 02

indeksobligationer. Samlet afkast 04 04 04 04

Afkast 1. kvartal 2017

Aktieafkast: Afkast i procent Gruppe 1 Gruppe 2 Gruppe 3 Gruppe 4

Afkast som stammer fra aktielbeholdnin- Skottep.\igtig afkast ol Ol 0.2 0.3

gen. Belaegges med 15,3 pet. skat. Skattefrit afkast 00 0,0 0,0 0,0
Aktieafkast 6,2 46 2,7 08
Samlet afkast 63 4,7 29 11
Afkast 2016
Afkast i procent Gruppe 1 Gruppe 2 Gruppe 3 Gruppe 4
Skattepligtig afkast 01 0,5 10 12
Skattefrit afkast 0,0 0,0 0,0 0,0
Aktieafkast 3,7 32 22 07
Samlet afkast 38 37 32 19
Afkast 2015
Afkast i procent Gruppe 1 Gruppe 2 Gruppe 3 Gruppe 4
Skattepligtigt afkast -0 -05 -09 -0,6
Skattefrit afkast 00 0,0 0,0 0,0
Aktieafkast 2272 16,6 97 34
Samlet afkast 221 16,1 8,7 28
Afkast 2014
Afkast i procent Gruppe 1 Gruppe 2 Gruppe 3 Gruppe 4
Skattepligtigt afkast 04 12 22 21
Skattefrit afkast 00 00 00 00
Aktieafkast 71 132 8,1 27
Samlet afkast 176 14,4 10,3 48
Afkast 2013
Afkast i procent Gruppe 1 Gruppe 2 Gruppe 3 Gruppe 4
Skattepligtigt afkast 01 0,3 04 0,6
Skattefrit afkast 00 0,0 0,0 0,0
Aktieafkast 22,8 16,5 Q4 2]
Samlet afkast 229 16,8 98 2,7
Afkast 2012
Afkast i procent Gruppe 1 Gruppe 2 Gruppe 3 Gruppe 4
Skattepligtig afkast 0,7 16 27 28
Skattefrit afkast 0,0 0,0 0,0 0,0
Aktieafkast 2.4 93 56 12

Samlet afkast 13,1 109 8,3 4,0
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?’ets 'e“)te'“dt"egte' pa aktivposter PULJENYT - UDGIVES AF SPAR NORD BANK
1.000 kr

Gruppe 1 Gruppe 2 Gruppe 3 Gruppe 4
Kontant 43 70 87 36 Ansvarshavende:
Obligationer 4130 15.384 42423 28306  Karsten Brendum Idskov
Indeksobligationer 0 0 0 0 Investeringskonsulent

Redaktion: Michael Mehlsen Serensen

@vrige renteindtcegter Forretningsudvikling

Aktieudbytte 26.685 37200 38.624 5958
Udbytter fra investeringsforeninger 0 0 0 0  Spar Nord Bank
Skelagervej 15, postlboks 162
Arets kursregulering af veerdipapirer ?;?gcoﬁgézoj,rzg, 40 00
(1.000 kr) Gruppe 1 Gruppe 2 Gruppe 3 Gruppe 4 www.sparnord.dk
Obligationer 938 2.081 5.594 1.676
Indeksobligationer 0 0 0 0 Redaktionen er sluttet
Investeringsforening 1746 6468 18.544 7276 26 januar 2018
Danske aktier 38.063 53.058 58.598 10.740
Udenlandske aktier 171.668 234.869 237813 34.015
Arets kursregulering af valuta -80.800 -111.961 -15.181 -16.840
Andre aktiver -82 -335 -295 -208
Puljens samlede resultat og handelsomkostninger
(1.000 kr) Gruppe 1 Gruppe 2 Gruppe 3 Gruppe 4
Kurtage / provision 23.466 33.061 36945 7494
Samlet resultat 138925 203.772 249260 63.464
Obligationsbeholdning efter renterisiko (korrigeret varighed)*
Gruppe 1 Gruppe 2 Gruppe 3 Gruppe 4
Obligationer 3,38 3,41 344 2,29
Indeksobligationer 0,00 0,00 0,00 0,00
Gennemsnitsbeholdninger
(mio. kr.) Gruppe 1 Gruppe 2 Gruppe 3 Gruppe 4
Obligationer 290,48 112518 3.152,85 2.194,66
Udenlandske obligationer 10,72 3295 82,64 3953
Indeksobligationer 0,00 0,00 0,00 0,00
Danske aktier 52897 75894 85998 165,64
Udenlandske aktier 980,28 135255 1368,43 194,38  Pulleafkastet kan folges mdned for mdned p&
. . www.sparnord.dk/investering/puljenyt
Investeringsforeninger 2499 92,36 264,06 10792

Det nceste nummer af PulieNyt findes ogsd her -
Kontant 86,77 13947 170,42 72,67 ca. 1mdned efter udgangen af hvert kvartal.
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Retningslinier for Spar Nord Bank A/S'
administration af pensionspuljen

Godkendt af direktionen for Spar Nord
Bank A/S den 1. december 2017

Kunden kan vecelge hvilken gruppe pensi-
onsmidlerne skal placeres i, eller kunden
kan veelge at deltage i Bankvalg.

Spar Nord Bank A/S' Bankvalg bestér af
folgende 4 grupper:

Gruppe 1: For kunder i alderen op til 45 &r
Gruppe 2: For kunder i alderen 45 til 55 ér
Gruppe 3: For kunder i alderen 55 til 65 ér
Gruppe 4: For kunder over 65 ér

Deltagelse i Bankvalg forudscetter, at
kunden accepterer - automatisk og
uden scerskilt aftale — at skifte grup-
pe efter aldersgreenser. Séledes skiftes i
Bankvalg:

- fra gruppe 1 til gruppe 2, nér kunden
fylder 45 ar

- fra gruppe 2 til gruppe 3, nér kunden
fylder 55 ér

- fra gruppe 3 til gruppe 4, nér kunden
fylder 65 ér.

Gruppeskift sker ved udgangen af det érr,
hvor kunden har passeret aldersgraensen.

Sé&fremt kunden veelger individuelt grup-
pevalg, skal gruppeskift ske p& kundens
eget initiativ.

Den enkelte gruppe udger en selvstoen-
dig gruppe med eget VP-depot eller
udenlandsk depot. Der er for de enkel-
te grupper, i henhold til Finanstilsynets
gceldende  bekendtgerelse om  visse
skattebegunstigede opsparingsformer i
pengeinstitutter, af Spar Nord Bank A/S'
direktion fastlagt felgende retningslinier
for administrationen.

1) Varighed er et udtryk for den procentvise cendring i behold-
ningens veerdi ved en cendring i renten p& 1 procentpoint.
En varighed pd feks. 7 betyder, at beholdningens veerdi vil
cendres med 7 % ved en rentecendring pé& 1 procentpoint. Ved
herannina af varicheden né kanvarterhare realkraditahlicatio-

1 Investeringsstrategi og risikoeksponering

GRUPPE 1

Neutral investeringsstrategi: 80% aktier og 20% obligationer

Der investeres primcert i danske og udenlandske aktier. Den samlede korrigerede
varighed af danske og udenlandske obligationer samt indestéende pé& kontantkonti
md& ikke overstige 71,

Investeringerne foretages inden for falgende rammer:
Minimum Maksimum Se note

Samlet aktieandel 65% 95% 1,23,4,9
Samlet obligationsandel 5% 35% 3,4,56,78,9
Danske og udenlandske aktier 65% 95% 1,23,4,9
Danske og udenlandske erhvervsobligationer

og udenlandske statsobligationer 0% 35% 3,4,6,7,9
Danske stats- og realkreditobligationer 0% 35% 3,4,59
Indeksobligationer 0% 20% 4,8,9
Kontant indest&ende i Spar Nord Bank A/S 0% 30%

@vrige investeringer 0% 20% 10

GRUPPE 2

Neutral investeringsstrategi: 60% aktier og 40% obligationer

Der investeres primcert i danske og udenlandske aktier. Danske og udenlandske
obligationer indgér i beholdningen. Den samlede korrigerede varighed af danske og
udenlandske obligationer samt indestdende pd& kontantkonti mé ikke overstige 7.

Investeringerne foretages inden for falgende rammer:
Minimum Maksimum Se note

Samlet aktieandel 45% 75% 1,23,4,9
Samlet obligationsandel 25% 55% 3,4,56,78,9
Danske og udenlandske aktier 45% 75% 1,23,4,9
Danske og udenlandske erhvervsobligationer

og udenlandske statsobligationer 0% 40% 3,4,6,7,9
Danske stats- og realkreditobligationer 15% 55% 3,4,59
Indeksobligationer 0% 20% 4,8,9
Kontant indest&ende i Spar Nord Bank A/S 0% 30%

Qvrige investeringer 0% 20% 10

GRUPPE 3

Neutral investeringsstrategi: 35% aktier og 65% obligationer

Der investeres primcert i danske obligationer og en mindre del investeres i danske og
udenlandske aktier og obligationer. Den samlede korrigerede varighed af danske og
udenlandske obligationer samt indestdende pd kontantkonti mé ikke overstige 7.

Investeringerne foretages inden for falgende rammer:
Minimum  Maksimum Se note

Samlet aktieandel 20% 50% 1,23,4,9
Samlet obligationsandel 50% 80% 3,4,56,78,9
Danske og udenlandske aktier 20% 50% 1,23,4,9
Danske og udenlandske erhvervsobligationer

og udenlandske statsobligationer 0% 45% 3,4,6,7,9
Danske stats- og realkreditobligationer 25% 80% 3,4,59
Indeksobligationer 0% 20% 4,8,9
Kontant indestéende i Spar Nord Bank A/S 0% 30%

Qvrige investeringer 0% 20% 10

GRUPPE 4

Neutral investeringsstrategi: 10% aktier og 90% obligationer

Der investeres primeert i danske obligationer. En mindre del kan placeres i udenlandske
obligationer med lav risiko. Den samlede korrigerede varighed af obligationerne mé
ikke overstige 5. Desuden kan en mindre del investeres i danske og udenlandske aktier.

Investeringerne foretages inden for falgende ramme:
Minimum  Maksimum Se note

Samlet aktieandel 0% 25% 1,23,4,9
Samlet obligationsandel 55% 100% 3,4,56,78,9
Danske og udenlandske aktier 0% 25% 1,23, 4,9
Danske og udenlandske erhvervsobligationer

og udenlandske statsobligationer 0% 35% 3,4,6,7,9
Danske stats- og realkreditobligationer 55% 100% 3,4,59
Indeksobligationer 0% 20% 4,8,9



Risikoeksponering
Hver enkelt gruppe opgeres for sig.

Opfelgning

Spar Nord Bank A/S's direktion pdser
ménedligt, hvordan investeringsrammer-
ne har veeret udnyttet.

Feelles retningslinier for alle fire

grupper

Puljens aktiver tilherer Spar Nord Bank
A/S.

De angivne rammer goelder p& anskaf-
felsestidspunktet. Overskridelse af ram-
merne som felge af markedsudviklingen
kan ske, men skal efterfelgende bringes
pé& plads indenfor 7 bankdage.
Investeringerne i danske og udenlandske
aktier skal hver iscer ske med beharig
spredning. Maksimalt 10% af den enkel-
te gruppes puliemidler mé placeres i en
enkelt emittents aktier.

Spar Nord Bank A/S er berettiget til at
undlade kab, s& der kan forekomme peri-
oder, hvor en del af formuen baseres pd
kontant indestéende, dog med overhol-
delse af ovenncevnte investeringsstrate-
gier.

Der beregnes pensionsafkastskat —af
rente, udbytte og kursreguleringer.

Der kan anvendes afledte finansielle
instrumenter samt udferes voerdipapirud-
I&n til risikoafdoekning og portefeliepleje.
Brugen aof afledte finansielle instrumen-
ter skal altid overholde bestemmelserne i
Finanstilsynets goeldende bekendtgerel-
se om visse skattebegunstigede opspa-
ringsformer i pengeinstitutter.
Investeringerne i aktier og obligationer
kan ske i investeringsforeninger og spe-
cialforeninger, jf. lov om investeringsfor-
eninger mv. Investeringerne i aktier og
obligationer kan tilige ske i andele i
andre institutter for kollektiv investering
med vedtoegtsmaoessigt hjemsted i et
land, der er medlem af Den Europceiske
Union, eller i et land, som Unionen har
indgé&et aftale med pé& det finansielle
omrdde, og som er godkendt i medfer of
Europa-Parlamentets og Radets direktiv
2009/65/EF (UCITS-direktivet).
Aktieinvesteringer (danske og udenland-
ske) og udenlandske obligationer kan
veere placeret som individuel portefalje i
en anden finansiel virksomhed, som Spar
Nord Bank A/S samarbejder med, og som
er anerkendt af myndighederne i et Zone
A'land.

| ovrigt goelder Finanstilsynets goeldende
bekendtgerelse om visse skattebegunsti-
gede opsparingsformer i pengeinstitutter.

2 Omkostninger og handelsvilkér
For grupperne beregnes folgende
omkostninger:

Administrationsgebyr

Spar Nord Bank A/S opkreever felgende
administrationsgebyr:

For de ferste 250.000 kr. betales 090% p.a.
For de naeste 250.000 kr. betales 0,60% p.a.
For belab over 500.000 kr. betales 0,30% p.c.
Administrationsgebyret beregnes af det
gennemsnitlige indestéende pd& kun-
dens pensionskonto tilknyttet puljepen-
sionsordningen. Gebyret beregnes hver
mdned og bogferes arligt samtidig med
afkastet.

Ved opgerelse af puljekontoen samt
udtrceden af puljen bogferes afkast og
administrationsgebyr ved opgerelsen /
udtroeden.

Depotgebyr - Der betales ikke depot-
gebyr.

Afregningskursen

Afregningskursen pé& aktier og obligatio-
ner for grupperne vil vcere identisk med
den kurs, som Spar Nord Bank A/S hand-
ler til i markedet. Der beregnes ikke kurs-
skcering. Hvis en handelsordre fra grup-
perne ikke nedvendigger, at Spar Nord
Bank A/S skal handle i markedet, bliver
afregningskursen fastsat som markeds-
kursen pd& det tidspunkt, hvor handlen
effektueres.

Gebyr for gruppeskift

Der betales et gebyr pé& 200 kr. pr. pulje-
konto for ethvert gruppeskift med und-
tagelse af aldersbestemt gruppeskift
(Bankvalg).

Kurtage
Der beregnes felgende kurtage ved han-
del i puljegrupperne:

Papirtyper Satser

Danske
obligationer

0,10% aof
kursvecerdien

Udenlandske
obligationer

0,15% af kursvcerdien
og evt. udenlandske
omkostninger

Virksomheds-
obligationer

0,25% aof kurs-
vcerdien og evt.
udenlandske
omkostninger

Danske indeks-
obligationer

0,10% af
kursveerdien

Danske aktier 0,375% af kurs-
vcerdien og evt.

modpartsomkostn.

0,70% af kurs-
voerdien og evt.
udenlandske
omkostninger

Udenlandske
aktier

Investeringsfore- | 0,375% af

ninger kursvcerdien

Spar Nord puljenyt

Tilbagesegning af udenlandsk skat

Spar Nord Bank A/S afholder omkostnin-
gerne overfor eksterne samarbejdspart-
nere ved tilbagesegning af udenlandsk
udbytteskat. Disse omkostninger bliver
viderefordelt blandt puljedeltagerne.

Qvrige:

Evt. handel med futures og optioner
sker til gceldende markedspriser og de
gebyrer, Banken betaler til danske han-
delspartnere eller tilsvarende udenland-
ske selskaber og betales af den enkelte
gruppe.

Eventuel valutaomveksling sker til Spar
Nord Bank A/S' kebs- og salgskurser for
den pdgceldende valuta.

Rente af kontant indestdende

Puliens  kontantindestéende  forrentes
med den til enhver tid gceldende arli-
ge, hojeste variable kontantrentesats for
pensions-indest&ende i Spar Nord Bank
A/S.

3 Afkasttilskrivning og -beregning
Gruppernes regnskabsar felger kalender-
Aret og afkast tilskrives medio jonuar det
efterfelgende ér.

Afkastet af gruppernes investeringer
beregnes hver méned med udgangs-
punkt i kurserne den sidste bersdag i
mdneden.

Afkastet tilskrives arligt og bestér af rente
og udbytte fra vcerdipapirerne, kursge-
vinster/kurstab fra disse samt rente af
kontant indest&ende, fratrukket handels-
omkostninger.

Beregningen af gruppernes afkast sker i
overensstemmelse med bekendtgerelsen
om finansielle rapporter for kreditinstitut-
ter og fondsmaoeglerselskaber m.fl. samt
pensionsafkastbeskatningsloven.

4 /ndring af retningslinierne

Zndringer i investeringsstrategien og risi-
koeksponeringen kan ske med minimum 1
mdneds varsel med ikrafttrceden den 1. i
en mé&ned.

Andringer i omkostninger og handelsvil-
kar kan ske med 1 mé&neds varsel.
Andringer krcever godkendelse af direkti-
onen for Spar Nord Bank A/S.

Ved gennemfarelse af cendringer vil pul-
jedeltagerne modtage et tilrettet eksem-
plar af retningslinierne.

Disse retningslinier erstatter tidligere ret-
ningslinier og troeder i kraft den 1. decem-
ber 2017

5 Direktionens godkendelse

Direktionen for Spar Nord Bank A/S har
godkendt ncervcerende retningslinier for
administration af pensionspuljen i Spar
Nord Bank A/S.

Se ievrigt Noter til investeringsrammerne.
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Retningslinier for Spar Nord Bank A/S' administration af pensions-/berneopsparingspuljen: Noter til investeringsrammerne
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Generelle vilkér for Spar Nord Bank A/S’

pensionspulje

1. Tilmelding

Tilmelding til Spar Nord Bank A/S pensi-
ons- og berneopsparingspulie — gruppe 1,
2,3 0g 4 — kan ske med 3 ekspeditionsda-
ges varsel til ferstkommende méned.

2. Indskud

En puliekonto er en indl&nskonto med
en scerlig forrentning, timeldt en of
bankens puliegrupper. Spar Nord Bank
investerer lgbende indskuddet/indest&-
endet pd& puliekontoen i veerdipapirer.
Investeringerne i de enkelte grupper fore-
tages efter de retningslinier, som er god-
kendt af Spar Nord Bank A/S' direktion.

3. Depot

Der kan ikke tilknyttes et individuelt depot
til en puljekonto. Til et pensionsdepot er
derfor altid tilknyttet en anden indl@nskon-
to end en puljekonto.

4. Bankvalg

Spar Nord Bank A/S" Bankvalg bestér of
folgende 4 grupper:

Gruppe 1. For kunder i alderen op til 45 ér
Gruppe 2: For kunder i alderen 45 til 55 ér
Gruppe 3: For kunder i alderen 55 til 65 &r
Gruppe 4: For kunder over 65 ér

Deltagelse i Bankvalg forudscetter, at kun-
den accepterer - automatisk og uden
scerskilt aftale - at skifte gruppe efter
aldersgroenser.

5. Individuelt gruppevalg
Kunden kan individuelt veelge gruppe
uanset alder.

6. Gruppeskift

Grupypeskift i Bankvalg:

- fra gruppe 1til gruppe 2, nér kunden
fylder 45 ér
fra gruppe 2 til gruppe 3, ndr kunden
fylder 55 ér
fra gruppe 3 til gruppe 4, nér kunden
fylder 65 &r

Gruppeskift i Bankvalg sker ved udgangen
af det kalenderér, hvor kontohaver har
passeret aldersgrcensen.

Gruppeskift i individuelt gruppevalg:
Gruppeskift i individuelt gruppevalg sker
kun p& kundens eget initiativ. Gruppeskift
i individuelt gruppevalg kan ske med 3
ekspeditionsdages varsel til udgangen af
en méned.

7. Afkast
Pensionspuliens aktiver tilherer Spar Nord
Bank A/S.

Afkastet beregnes hver mdéned med
udgangspunkt i kurserne den sidste bers-
dag i méneden og bestér af rente og
udbytte fra veerdipapirerne, kursgevinst/
kurstab fra veerdipapirerne samt rente af
indestéiende, der ikke er placeret i voer-
dipapirer, fratrukket handelsomkostninger.

Ved hver mdneds slutning udregnes
mdénedens afkast p& de enkelte grupper.
Det beregnede afkast i de enkelte grup-
per fordeles ud fra gruppens samle-
de gennemsnitlige indestéiende og den
enkelte kontos forholdsmaessige andel of
det gennemsnitlige indestéende i den for-
lzbne méned.

Fra tidspunktet for indtroeden i den aftalte
gruppe til ménedens udgang, forrentes
puliekontoen med den til enhver tid gcel-
dende ¢&rlige, laveste kontantrentesats for
pensionsindestéiende i Spar Nord Bank
A/S.

Pensionspuljens regnskabsar felger kalen-
deréret og afkastet tilskrives én gang
arligt, medio januar det efterfelgende ér.

Beregningen af gruppernes afkast sker i
overensstemmelse med bekendtgerelse
om finansielle rapporter for kreditinstitutter
og fondsmeeglerselskaber med flere samt
pensionsafkastbeskatningsloven.

8. Negativt afkast

Hvis en puljegruppes afkast i en méned,
pd& grund af kurstab, bliver negativt, mod-
regnes det negative afkast i drets tidligere
mdneders positive afkast eller modreg-
nes i ferstkommende mdéned med positivt
afkast. Hvis der pr. 31.12. fortsat er negativt
afkast, hceves dette pé& puljekontoen.

9. Offentliggerelse af puljeafkast
Det mé&nedlige puljeafkast offentliggeres
pd www.sparnord.dk.

Puljenyt udgives hvert kvartal og offentlig-
geres pd www.sparnord.dk. Pulienyt udle-
veres i enhver af Bankens afdelinger.

Arsudgaven af Pulienyt sendes til samtlige
puljekunder, nér kalenderéret geres op.

De tre ovrige kvartalsudgaver af Puljenyt
kan pd kundens anmodning udleveres i
enhver af Bankens afdelinger.

10. Omkostninger

Spar Nord Bank beregner gebyr og
omkostninger for administration af pensi-
onspuljen.

Gebyrsatsen og evt. omkostninger frem-
gér af Retningslinier for Spar Nord Bank
A/S'" administration af pensionspuljen,
godkendt af Spar Nord Banks direktion.

Gebyrer og evt. omkostninger fratraekkes
ved tilskrivning af afkastet medio januar
det efterfolgende ér.

11. Udtreeden af pensionspuljen

Kunder i pensionspuliens gruppe 12,3 og
4 kan med 3 ekspeditionsdages varsel
til udgangen af en méned begcere ord-
ningen overflyttet til en anden tilsvaren-
de pensionsordning i Spar Nord Bank.

Overflytningen sker ultimo i den felgende
méned.

Ved udtrceden af pensionspuljen i kalen-
derdret bliver afkastet beregnet og tilskre-
vet sammen med administrationsgebyret
pr. udtrcedelsesdagen.

Fra udtrcedelsesméned og til ekspediti-
onsdag forrentes midlerne med Bankens
arlige, laveste kontantrentesats for pensi-
onsindestéende.

Hvis afkastet er negativt, se beskrivelse
under punkt "8. Negativt afkast”.

12. Overforsel

Kunder i pensionspuljen kan begcere pul-
jekontoen overflyttet:

- til et andet pengeinstitut

- til et forsikringsselskalb

- til en pensionskasse

Overferslen sker ultimo i den folgende
méned.

Hvis der er optjent negativt afkast p& en
puliekonto kan overfersel til andet penge-
institut kun finde sted, hvis:
- det modtagende pengeinstitut indfrier
det negative afkast
kunden selv indbetaler det negative
afkast kontant
belgbet kan hceves pd puliekontoen

Overfersel af puljepensionskonto skal ske
ved iagttagelse af Bankens scedvanlige
opsigelsesfrister for pensionsordninger, og
der beregnes et overfarselsgebyr i hen-
hold til Spar Nord Banks Prisinformation.
Overferselsgebyret hoeves pd puljekonto-
en.

13. Ophor

Spar Nord Bank A/S kan med 3 méneders
varsel til udgangen af 1T méned meddele,
at pensionspulien opharer.

Kontiene vil da efterfelgende blive forren-
tet med den til enhver tid voerende kon-
tantrente for pensionsindestéende.

14. Qvrige forhold

Disse generelle vilkér erstatter tidlige-
re generelle vilkér og troeder i kraft den
1. april 2018. Andres de generelle vilkér vil et
nyt eksemplar blive tilsendt puljedeltagerne.
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Retningslinier for Spar Nord Bank A/S' administration
af berneopsparingspuljen

Godkendt af direktionen for Spar Nord
Bank A/S, 1. december 2017

Spar Nord Bank A/S' pulje til berneop-
sparing bestdr af 4 grupper, gruppe 1-4,
som administrativt indgér i Spar Nord
Bank A/S' pensionspulie, gruppe 1-4,
og har samme investeringsstrategi som
disse grupper.

Den enkelte gruppe udger en selvstoen-
dig gruppe med eget VP-depot eller
udenlandsk depot. Der er for de enkel-
te grupper, i henhold til Finanstilsynets
gceldende  bekendtgerelse om  visse
skattebegunstigede opsparingsformer i
pengeinstitutter, af Spar Nord Bank A/S’
direktion fastlagt felgende retningslinier
for administrationen.

1) Varighed er et udtryk for den procentvise cendring i behold-
ningens veerdi ved en cendring i renten pd& 1 procentpoint.
En varighed pé feks. 7 betyder, at beholdningens veerdi vil
cendres med 7 % ved en rentecendring pél 1 procentpoint.
Ved beregning af varigheden pé konverterbare realkre-
ditobligationer, bliver varigheden korrigeret for risikoen for
ekstraordincere udtroekninger (lbencevnt korrigeret varighed).

1Investeringsstrategi og risikoeksponering

GRUPPE 1

Neutral investeringsstrategi: 80% aktier og 20% obligationer.

Der investeres primcert i danske og udenlandske aktier. Den samlede korrigerede varig-
hed af danske og udenlandske obligationer samt indestéende pé& kontantkonti mé ikke
overstige 7.

Investeringerne foretages inden for felgende rammer:
Minimum  Maksimum  Se note

Samlet aktieandel 65% 95% 1,23,4,9
Samlet obligationsandel 5% 35% 3,4,56,78,9
Danske og udenlandske aktier 65% 95% 1,234,9
Danske og udenlandske erhvervsobligationer

og udenlandske statsobligationer 0% 35% 3,4,6,7,9
Danske stats- og realkreditobligationer 0% 35% 3,4,59
Indeksobligationer 0% 20% 4,8,9
Kontant indest&iende i Spar Nord Bank A/S 0% 30%

Qvrige investeringer 0% 20% 10

GRUPPE 2

Neutral investeringsstrategi: 60% aktier og 40% obligationer.

Der investeres primcert i danske og udenlandske aktier. Danske og udenlandske obligati-
oner indgdr i beholdningen. Den samlede korrigerede vorlghed of donske og udenland-
ske obligationer samt indesté&ende p& kontantkonti mé ikke overstige 7.

Investeringerne foretages inden for falgende rammer:
Minimum  Maksimum  Se note

Samlet aktieandel 45% 75% 1,23,4,9
Samlet obligationsandel 25% 55% 3,4,56,78,9
Danske og udenlandske aktier 45% 75% 1,234,9
Danske og udenlandske erhvervsobligationer

og udenlandske statsobligationer 0% 40% 3,4,6,79
Danske stats- og realkreditobligationer 15% 55% 3,4,5,9
Indeksobligationer 0% 20% 4,8,9
Kontant indest&ende i Spar Nord Bank A/S 0% 30%

@vrige investeringer 0% 20% 10

GRUPPE 3

Neutral investeringsstrategi: 35% aktier og 65% obligationer.

Der investeres primcert i danske obligationer og en mindre del investeres i danske og
udenlandske aktier og obligationer. Den samlede korrigerede varighed aof danske og
udenlandske obligationer samt indesté&ende pé& kontantkonti mé ikke overstige 7.

Investeringerne foretages inden for falgende rammer:
Minimum  Maksimum  Se note

Samlet aktieandel 20% 50% 1,23,4,9
Samlet obligationsandel 50% 80% 3,4,56,78,9
Danske og udenlandske aktier 20% 50% 1,234,9
Danske og udenlandske erhvervsobligationer og

udenlandske statsobligationer 0% 45% 3,4,6,7,9
Danske stats- og realkreditobligationer 25% 80% 3,4,59
Indeksobligationer 0% 20% 4,8,9
Kontant indest&iende i Spar Nord Bank A/S 0% 30%

Qvrige investeringer 0% 20% 10

GRUPPE 4

Neutral investeringsstrategi: 10% aktier og ?0% obligationer.

Der investeres primeert i danske obligationer. En mindre del kan placeres i udenlandske
obligationer med lav risiko. Den samlede korrigerede varighed af obligationerne mé ikke
overstige 5'. Desuden kan en mindre del investeres i danske og udenlandske aktier.

Investeringerne foretages inden for felgende rammer:
Minimum  Maksimum  Se note

Samlet aktieandel 0% 25% 1,23,4,9
Samlet obligationsandel 55% 100% 3,4,56,78,9
Danske og udenlandske aktier 0% 25% 1,234,9
Danske og udenlandske erhvervsobligationer og

udenlandske statsobligationer 0% 35% 3,4,6,79
Danske stats- og realkreditobligationer 55% 100% 3,4,5,9
Indeksobligationer 0% 20% 4,8,9
Kontant indest&ende i Spar Nord Bank A/S 0% 45%

@vrige investeringer 0% 20% 10



Risikoeksponering
Hver enkelt gruppe opgeres for sig.

Opfolgning

Spar Nord Bank A/S's direktion péser
mdnedligt, hvordan investeringsrammerne
har voeret udnyttet.

Feelles retningslinier for alle fire grupper
Puljens aktiver tilherer Spar Nord Bank A/S.
De angivne rammer geelder p& anskaffel-
sestidspunktet. Overskridelse af rammerne
som felge af markedsudviklingen kan ske,
men skal efterfelgende bringes pd plads
indenfor 7 bankdage.

Investeringerne i danske og udenland-
ske aktier skal hver iscer ske med beherig
spredning. Maksimalt 10% af den enkel-
te gruppes puliemidler mé placeres i en
enkelt emittents aktier.

Spar Nord Bank A/S er berettiget til at
undlade kab, s& der kan forekomme peri-
oder, hvor en del af formuen baseres pd
kontant indestéende, dog med overhol-
delse aof ovenncevnte investeringsstrate-
gier.

Der kan anvendes afledte finansielle
instrumenter samt udferes voerdipapirud-
I&n til risikoafdcekning og portefaliepleje.
Brugen af afledte finansielle instrumen-
ter skal altid overholde bestemmelserne i
Finanstilsynets goeldende bekendtgerelse
om visse skattebegunstigede opsparings-
former i pengeinstitutter.

Investeringerne i aktier og obligationer
kan ske i investeringsforeninger og spe-
cialforeninger, jf. lov om investeringsfor-
eninger mv. Investeringerne i aktier og
obligationer kan tilige ske i andele i
andre institutter for kollektiv investering
med vedtcegtsmaessigt hjemsted i et
land, der er medlem af Den Europceiske
Union, eller i et land, som Unionen har
indgéet aftale med pd& det finansielle
omrdide, og som er godkendt i medfer of
Europa-Parlomentets og Rédets direktiv
2009/65/EF (UCITS-direktivet).
Aktieinvesteringer (danske og udenland-
ske) og udenlandske obligationer kan
veere placeret som individuel portefalje i
en anden finansiel virksomhed, som Spar
Nord Bank A/S samarbejder med, og som
er anerkendt af myndighederne i et Zone
Aland.

I ovrigt goelder Finanstilsynets goeldende
bekendtgerelse om visse skattebegunsti-
gede opsparingsformer i pengeinstitutter.

2 Omkostninger og handelsvilkér
For pulien beregnes felgende omkostnin-
ger:

Administrationsgebyr
Puliedeltagerne betaler hvert &r et pul-
jeadministrationsgebyr p& 020% p.a.

Administrationsgebyret beregnes af det
gennemsnitlige indestéende pd& kundens
borneopsparingskonto tilknyttet puljeord-
ningen. Gebyret beregnes hver mé&ned og
bogferes &rligt samtidig med afkastet.
Ved opgerelse af puljekontoen samt
udtrceden af pulien bogferes afkast og
administrationsgebyr ved opgerelse /
udtrceden.

Depotgebyr
Der betales ikke depotgebyr.

Afregningskursen

Afregningskursen pd aktier og obligationer
for puljen vil vcere identisk med den kurs,
som Spar Nord Bank A/S handler til i mar-
kedet. Der beregnes ingen kursskcering.
Hvis en handelsordre fra pulien ikke ned-
vendigger, at Spar Nord Bank A/S skal
handle i markedet, bliver afregningskursen
fastsat som markedskursen pé& det tids-
punkt, hvor handlen effektueres.

Gebyr for gruppeskift
Det er gratis at skifte gruppe én gang
arligt, derefter betales et gebyr pé& 200 kr.
pr. puliekonto for hvert gruppeskift inden
for samme kalenderér.

Kurtage
Der beregnes felgende kurtage ved han-
deli puljen:

Papirtyper Satser
Danske 0,10% af kursvaer-
obligationer dien

0,15% af kursvcerdien
og evt. udenlandske
omkostninger

Udenlandske
obligationer

Virksomheds-
obligationer

0,25% af kursvcer-
dien og evt. uden-
landske omkostnin-
ger

Danske indeks- | 100 ¢ krsveerdien

obligationer

Danske aktier | 0,375% af kurs-
vcerdien og evt.
modpartsomkostn.

Udenlandske
aktier

0,70% af kursvoer-
dien og evt. uden-
landske omkostn.

0,375% af
kursvcerdien

Investerings-

foreninger

Spar Nord puljenyt

Tilbagesegning af udenlandsk skat

Spar Nord Bank A/S afholder omkostnin-
gerne overfor eksterne samarbejdspart-
nere ved tilbagesegning af udenlandsk
udbytteskat. Disse omkostninger bliver
viderefordelt blandt puljedeltagerne.

Qvrige

Evt. handel med futures og optioner sker til
gceldende markedspriser og til de gebyrer,
Banken betaler til danske handelspartnere
eller tilsvarende udenlandske selskaber, og
betales af puljen.

Eventuel valutaomveksling sker til Spar
Nord Bank A/S' kebs- og salgskurser for
den pdgceldende valuta.

Rente af kontant indestdende

Puliens kontantindestéende forrentes med
den til enhver tid goeldende érlige, heojeste
variable kontantrentesats for pensionsin-
destéiende i Spar Nord Bank A/S.

3 Afkasttilskrivning og -beregning
Gruppernes regnskabsdr felger kalender-
dret og afkast tilskrives medio januar det
efterfolgende ér.

Afkastet af gruppernes investeringer
beregnes hver mé&ned med udgangspunkt
i kurserne den sidste bersdag i méneden.
Afkastet tilskrives arligt og bestér af rente
og udbytte fra veerdipapirerne, kursgevin-
ster/kurstab fra disse samt rente af kon-
tant indestéende, fratrukket handelsom-
kostninger.

Beregningen af puljens afkast sker i over-
ensstemmelse med bekendtgerelsen om
finansielle rapporter for kreditinstitutter og
fondsmaeglerselskaber m.fl.

4 /Endring af retningslinierne

Andringer i investeringsstrategien og risi-
koeksponeringen kan ske med minimum 1
mdneds varsel med ikrafttrceden den 1. i
en mdned.

Zndringer i omkostninger og handelsvilkér
kan ske med 1 mdneds varsel.

Zndringer kraever godkendelse af direkti-
onen for Spar Nord Bank A/S.

Ved gennemfarelse af cendringer vil pulje-
deltagerne modtage et tilrettet eksemplar
af retningslinierne.

Disse retningslinier erstatter tidligere ret-
ningslinier og troeder i kraft den 1. decem-
ber 2017,

5 Direktionens godkendelse

Direktionen for Spar Nord Bank A/S har
godkendt ncervcerende retningslinier for
administration af berneopsparingspulje i
Spar Nord Bank A/S.

Se iovrigt Noter til investeringsrammerne.
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Generelle vilkér for Spar Nord Bank A/S'
borneopsparingspulje

Spar Nord Bank A/S's berneopsparingspulje
bestér af 4 grupper, gruppe 1-4, som indgdr
administrativt i Spar Nord Banks pensions-
pulie, gruppe 1-4, og har samme investe-
ringsstrategi som disse grupper.

1. Tilmelding

Tilmelding til Spar Nord Bank A/S pensions-
og berneopsparingspulie — gruppe 1, 2, 3
og 4 — kan ske med 3 ekspeditionsdages
varsel til forstkommende mdéned.

Det belgb, som skal deltage i puljen, fort-
scetter p& goeldende betingelser og vilkér,
herunder rentevilkér for hovedkontoen, indtil
det aftalte overfarselstidspunkt.

2. Indskud

En puljekonto er en indlénskonto med en
scerlig forrentning, tiimeldt en af bankens
puliegrupper. Spar Nord Bank investerer
lzbende indskuddet/indestéendet p& pul-
jekontoen i veerdipapirer. Investeringerne i de
enkelte gruppe foretages efter de retnings-
linier, som er godkendt af Spar Nord Bank
A/S's direktion.

3. Depot

Der kan ikke tilknyttes et individuelt depot til
en puliekonto. Til et berneopsparingsdepot
er derfor altid tilknyttet en anden indlénskon-
to end en puljekonto.

4. Indplacering i grupper

Ved indtroeden i pulien veelges, hvilke(n) pul-
jegruppelr) berneopsparingen enskes place-
ret i. £ndring i valg af puljegruppe sker kun
pd& kundens eget initiativ. Gruppeskift i indi-
viduelt gruppevalg kan ske med 3 ekspediti-
onsdages varsel til udgangen af en méned.

Som udgangspunkt deltager kunden i pul-
jens gruppe 1-4 indtil udieb af bindingspe-
rioden pd& hovedkontoen. Kunden bliver 3 &r
for udleb informeret om mulighederne og kan
séledes veelge:
- at udtreede af puliens gruppe 1-4
- at forblive i puljens gruppe 1-4 indtil udleb
af bindingsperioden pé& hovedkontoen
Ved indtreedelse i puliens gruppe 1-4 skal
kunden underskrive erklcering om, at place-
ringen sker i henhold til kundens eget valg og
for kundens egen risiko.

5. Afkast

Barneopsparingspuliens aktiver tilherer Spar
Nord Bank A/S.

Afkastet  beregnes hver mdé&ned med
udgangspunkt i kurserne den sidste bersdag
i méneden og bestdr af rente og udbytte fra
veerdipapirerne, kursgevinst/kurstab fra disse
samt rente af indest&ende, der ikke er place-
ret i voerdipapirer, fratrukket handelsomkost-
ninger.

Ved hver méneds slutning udregnes mdéne-
dens afkast pd& de enkelte grupper.

Det beregnede afkast i de enkelte grup-
per fordeles ud fra gruppens samlede
gennemsnitlige indestGende og den enkel-
te kontos forholdsmaoessige andel af det
gennemsnitlige indestéende i den forlebne
madned.

Fra tidspunktet for indtroeden i den valgte
puliegruppe til m&nedens udgang forrentes
puliekontoen med kontant rente for berne-
opsparingskonti.

Boerneopsparingspuliens regnskabsdr felger
kalenderéret og afkastet tilskrives én gang
arligt, medio januar det efterfelgende ér.
Beregning af puliens afkast sker i overens-
stemmelse med bekendtgerelse om finan-
sielle rapporter for kreditinstitutter og fonds-
mceglerselskaber med flere.

Negativt afkast

Hvis en puliegruppes afkast i en méned, p&
grund af kurstab, er negativt, modregnes det
negative afkast i drets tidligere méneders
positive afkast eller modregnes i forstkom-
mende mdned med positivt afkast. Hvis der
pr. 3112. fortsat er negativt afkast, hoeves
dette p& puliekontoen.

6. Offentliggerelse af puljeafkast

Det mé&nedlige puljeafkast offentliggeres pé&
www.sparnord.dk.

Puljenyt udgives hvert kvartal og offentligge-
res p& www.sparnord.dk. Puljenyt udleveres i
enhver af Bankens afdelinger.

Arsudgaven af Pulienyt sendes til samtlige
puliekunder, nér kalenderdret geres op.

De tre ovrige kvartalsudgaver af Puljenyt kan
pd& kundens anmodning udleveres i enhver af
Bankens afdelinger.

7. Omkostninger

Spar Nord Bank beregner gebyr og omkost-
ninger for administration af berneopspa-
ringspulien. Gebyrsatsen og evt. omkostnin-
ger fremgdr af Retningslinier for Spar Nord
Bank A/S' administration af berneopspa-
ringspulien, godkendt af Spar Nord Banks
direktion. Gebyrer og evt. omkostninger fra-
traekkes ved tilskrivning af afkastet medio
januar det efterfelgende ér.

8. Udtreeden af berneopsparingspuljen
Indskydere i berneopsparingspuljen kan med
3 ekspeditionsdages varsel til udgangen af
en mdned begcere , at berneopsparingen
ikke lcengere skal veere tilmeldt en eller flere
af bankens puliegruppelr). Udtrceden sker
ultimo i den felgende mdéned.

Ved udtrceden af berneopsparingspulien i
kalenderdret bliver afkastet beregnet og til-
skrevet sammmen med administrationsgebyret
pr. udtroedelsesdagen.  Hvis  afkastet
er negativt, se beskrivelsen under pkt. 5.
Negativt afkast.

9. Overfersel

Indskydere i berneopsparingspulien  kan
begcere borneopsparingsordningen  over-
flyttet til et andet pengeinstitut. Overfarslen
sker ultimo i den felgende mdéned.

Hvis der er optjent negativt afkast pd en pul-
jekonto kan overfersel til andet pengeinstitut
kun finde sted, hvis belgbet kan hoeves pd&
puliekontoen.

10. Ophor

Spar Nord Bank kan med 3 méneders var-
sel til udgangen af en mdéned meddele, at
berneopsparingspuljen opherer. Kontiene vil
da efterfelgende blive forrentet med Spar
Nord Banks kontante rente for berneopspa-
ringskonti.

11. Qvrige forhold

Disse generelle vilkér erstatter tidligere gene-
relle vilkér og traeder i kraft den 1. april 2018.
Zndres de generelle vilkér vil et nyt eksem-
plar blive tilsendt puljedeltagerne.
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