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Puljeresultaterne 2005 - de bedste nogensindel

Bankens pensionspulje har i 2005 praes-
teret de bedste resultater i puljens historie
- lige med undtagelse af gruppe 4, der i
1996 gav 8 pct.

Aktiemarkedet har i 2005 har veeret serde-
les godt med store stigninger specielt i
Danmark, mens obligationsmarkedet har
vaeret vanskeligt — mest pa grund af gen-

tagne renteforhgjelser i USA og senest i Eu-

ropa via den Europziske Centralbank. Re-
sultatet er derfor seerdeles tilfredsstillende
og giver anledning til at vifte med flaget
og med tilfredshed konstatere, at tilskriv-
ningen af afkast pa den enkelte kundes
puljekonto virkelig kan meerkes.

Bankens nuvarende aldersopdelte pen-
sionspulje har nu eksisteret i 11 ar, og selv

om der i perioden har veeret 2 mindre posi-

tive ar for afkastet - nemlig 2001 og 2002
hvor IT-boblen brast - har de enkelte grup-
per praesteret meget konkurrencedygtige
gennemsnitlige afkast over disse 11 ar.

« Gruppe1 10,4 pct. p.a.
« Gruppe2 8,4 pct. p.a.
« Gruppe3 7,2 pct. p.a.
« Gruppe4 5,6 pct. p.a.

Dermed har Bankens pensionspulje, hvor
der med udgangspunkt i kundens alder,
foretages investering i et afbalanceret
forhold mellem obligationer og aktier,
endnu en gang vist sig at veeret et godt
sted at placere sin pensionsopsparing.
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Forventninger til 2006:

Forventninger til de finansielle markeder
vil pa grund af globaliseringen altid veere
forbundet med en vis usikkerhed, men
Spar Nord Banks forventninger til 2006
kan sammenfattes saledes:

« Forventning om moderate stigninger pa
de globale aktiemarkeder.

Forventninger afhanger dog af falgende:

« USA gar lidt ned i gear pa grund af rente-
stramningerne og de hgje energipriser.

« Der forventes en bedring af det skono-
miske klima og de gkonomiske konjunk-
turer i Europa og Japan.

« Rigelig likviditet pa grund af det lave
renteniveau.

« Inflation under kontrol.

« Obligationsmarkedet forventes at blive
praeget af yderligere renteforhgijelse hos
den europzeiske centralbank samt en
afslutning af den opstramningsperiode
den amerikanske centralbank har haft
i USA med gentagne renteforhgjelser
i 2005. Tendensen kan derfor blive en
fladere rentekurve i 2006 med hgjere
korte renter.

le sparnNord



Lad os bare sla det fast. 2005 blev et besveerligt obligationsar. Renteforhgjelser fra
bade europaisk og amerikansk side satte sine tydelige preeg pa arets afkast. Den
amerikanske Centralbank viste vedholdenhed i forhold til den igangvaerende stram-
ningskampagne. Greenspan og Co. valgte siledes at heaeve renten med 0,25 pct.-point
pa samtlige 8 pengepolitiske mader. Pa trods af disse renteforhgijelser klarede de
lange obligationer sig over al forventning bade pa den amerikanske og europaiske
rentesecene.

Den 1. december var det den Europaiske Centralbanks tur til at treekke rentesablen.
Trods en raekke meget tynde argumenter valgte ECB alligevel at forhgje den korte
pengemarkedsrente med 0,25 pct.-point. Markedet havde pa forhind taget hgjde for
denne forhgjelse. Derimod er de finansielle markeder mere delte i opfattelsen af hvad
ECB gor, eller maske snarere ikke gor, i lobet af 2006. Markedet haelder mod yderligere
en forhgijelse pa 0,25 pct.-point.

Et af de overordnede temaer, der treenger sig pa i relation til renteudviklingen i 2006,
er spgrgsmalet om, hvorvidt stramningskampagnen fra FED er et overstaet kapitel.
Allan Greenspan gar pa pension og aflases af Ben Bernanke. Flere markedsdeltagere
tror ikke Bernanke vil gore sin entre ved at heaeve renten. Derfor kan det meget vel blive
tilfeldet, at tendensen til en fladere rentekurve fortsztter ind i 2006.

Malt risikomaessigt har der ligefrem veeret tale om et paradoks. De korte obligationer
har klaret sig darligere end de lange. Under normale markedsforhold er der mindre
risiko tilknyttet obligationer med kort lgbetid end obligationer med laengere lgbetid.
Sadan blev det ikke. Af tabel 1 fremgar det, hvordan den korte statsobligation 3% DS
06 gav et afkast pa 2,30 pct. mod 8,50 pct. pa den 10-arige 4% DS 2015.

Forklaringen er imidlertid simpel. 2005 bgd pa en markant fladning af rentekurven,
hvilket skal ses som udtryk for at investorerne var rimeligt komfortable med den ame-
rikanske centralbanks made at tackle inflationsproblematikken. Deres tro p4, at der
var styr pa inflationen, gjorde, at de ikke tovede med at kebe lange obligationer. Figur
2 illustrerer situationen meget preecist. De korte renter er steget, mens de lange er

faldet. De 4-drige papirer har i den forbindelse fungeret som omdrejningspunkt.

Puljekommentar - obligationer
4. kvartal 2005
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Tabel 1 3% DS 4% DS | 5% Totalkr.
2006 2015 2035
Periodeafkast
Varighed 0,36 8,35 1,80
Ar til dato 2,30% 8,50% 5,01%
December 2005 0,13% 1,32% 0,80%
Kursudvikling
30-11-05 100,28 104,76 101,46
31-12-05 100,15 105,81 101,85
Andring -0,13 1,05 0,39




2005 blev et ar, der pa mange mader overraskede til den positive side. De fleste
prognosemagere forudsa ved arets start moderate stigninger pa de globale aktiemar-
keder. Billedet blev en anelse mere nuanceret, idet de amerikanske aktiemarkeder har
udvist yderst beskedne stigninger, hvorimod regioner som Europa, Japan og de mere
eksotiske markeder har udvist imponerende stigninger.

Den amerikanske gkonomi er fortsat oppe i hojt gear pa trods af de negative effekter
fra forelgbigt 13 renteforhgjelser og en stigning i olieprisen pa hen ved 55 pct. i arets
lob. Den amerikanske centralbank har pa det seneste @ndret signaler, hvilket indikerer
en snarlig afslutning pa raekken af renteforhgjelser. Vi forventer at den amerikanske
okonomi i 2006 vil komme lidt ned i gear pga. rentestramningen, hgje energipriser
samt at "boligfesten” forventes at lakke mod enden.

Aret har budt pa en rakke positive overraskelser pa den skonomiske front. Japan
synes langt om lenge at have brudt mange érs skonomisk dedvande med lavvaekst og
deflation, pga. en cocktail af tiltreengte reformer og en kraftig vaekst i verdenshandlen,
herunder ikke mindst med Kina. Den gkonomiske fremgang i Japan smittede positivt
af pa det japanske aktiemarked, der steg med hele 40 pct.

De europziske gkonomier, herunder ikke mindst Tyskland, synes ligesom Japan at
vaere pa vej op i omdrejninger. Tyskland har omsider taget hul pa en raekke tiltreengte
reformer, ligesom der er tegn pa oget indenlandsk efterspargsel og stigende erhverv-
sinvesteringer. Det tyske aktiemarked har i arets lgb udvist en stigning pa omkring 19
pct.

Det danske aktiemarked har i 2005 fortsat de seneste ars positive tendenser. Det
toneangivende OMXC2o-indeks (KFX) udviste i arets lgb en stigning pa godt 37 pct.
Der kom efter opkebet af ISS fokus pa potentielle afnoteringskandidater, hvilket har
fort til paene stigninger i selskaber som TDC, Danisco, NKT, @K og DSV. Interessen
for TDC udmentede sig sidst pa aret i et egentligt kebstilbud pa kurs 382, fremsat af
et konsortium af kapitalfonde. Aret bad ligeledes pa den farste starre bgrsnotering i
mange ar med introduktionen af TrygVesta. TrygVesta er siden bgrsintroduktionen
steget med knap 40 pct.

Vi vover det ene gje og forventer at 2006 vil byde p4 moderate stigninger pa de globale
aktiemarkeder. De finansielle markeder er i gjeblikket preeget af rigelig likviditet pga.
det lave renteniveau. Virksomhederne har i dag en historisk lav geeldsandel samtidig
med, at indtjeningen er helt i top, hvilket har gjort mange virksomheder til oplagte
mal for aggressive kapitalfonde. Vi forventer pa den baggrund, at virksomhederne i
stigende omfang vil begynde at anvende den rigelige likviditet til investering i driften,
fusioner og opkeb eller alternativt returnere den overfledige kapital til aktionaererne.
Derudover forventer vi, at det forbedrede gkonomiske klima i Japan og Europa vil fare
til en mere afbalanceret og dermed sundere verdensgkonomi, der i knap sa hgj grad
er athaengig af udviklingen i USA.

2006 ventes dog samtidig at byde pa en raekke udfordringer. Vi forventer, at central-
bankerne i bade USA og Europa (ECB) narmer sig afslutningen pa den igangvaerende
kampagne af renteforhgjelser. Der hersker dog en latent risiko for, at inflationen over-
rasker i opadgdende retning. Dette vil tvinge centralbanerne til at fortseette leengere
end ventet, hvilket vil legge en deemper pa aktiemarkederne. Samtidig udger fortsatte
stigninger i olieprisen en overhangende trussel, hvilket kan blive aktualiseret yderli-
gere i tilfeelde af en yderligere opblussen i krisen mellem Iran og det internationale
samfund. En tiltagende optrapning af konflikten kan ydermere fare til oget spaending i
hele Mellemgsten og dermed forveerre det aktuelle trusselsbillede.

Puljekommentar - Aktier
4. kvartal 2005

Aktiebeholdningen i gruppe 1-3 fordelt pd lande.
Gruppe 4 indeholder kun danske aktier.

Land Procent

Danmark 59,02
USA 22,54
Euroland 5,92
Japan 5,38
Sverige 1,83
England 1,77
Hong Kong 0,91
Schweitz 0,87
Tjekkiet 0,68
Polen 0,61
Ungarn 0,47
| alt 100,00
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Portefoljen udviste i 4. kvartal et afkast pa 7,2 pct., hvilket vi betragter som meget tilfredsstillende.
Portefaljens afkast har nydt godt af den fortsat gode udvikling p4 iseer det danske aktiemarked.
Det konstaterede afkast er skabt via et meget tilfredsstillende resultat pa savel danske aktier som
udenlandske aktier, hvor afkastene i begge tilfalde overstiger deres respektive sammenlignings-
grundlag. Afkastet pa obligationer ligger pa niveau med markedsafkastet, hvilket vurderes som
tilfredsstillende.

Portefaljen har for hele 2005 udvist et afkast pa 34,0 pct., hvilket vi betragter som yderst tilfreds-
stillende. Afkastet er opnaet via et fornuftigt resultat pa obligationer, et utroligt godt resultat pa
danske aktier og et meget godt resultat pa udenlandske aktier.
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Gruppe 1

Har du BankValg og er du mellem 18 og 40 dr, er
din opsparing placeret i denne gruppe.

Fordeling pa veerdi-
papirtyper:

8,0%

Kursvaerdi i mio. kr.

Danske obligationer Danske aktier

(45.8) (189,0)
Udenlandske obliga- . Udenlandske aktier
tioner (27,2) (131,0)
Indeksobligationer . Kontant

(©,0) (343)



Portefaljen udviste i 4. kvartal et afkast pa 5,3 pct., hvilket vi betragter som meget tilfredsstillende.
Portefaljens afkast har nydt godt af den fortsat gode udvikling p4 iseer det danske aktiemarked. G ru p pe 2
Det konstaterede afkast er skabt via et meget tilfredsstillende resultat pa savel danske aktier som

udenlandske aktier, hvor afkastene i begge tilfelde overstiger deres respektive sammenlignings- - 1 BankValg og er du mellem 40 og 50 dr, er
din opsparing placeret i denne gruppe.

grundlag. Afkastet pa obligationer ligger pa niveau med markedsafkastet, hvilket vurderes som
tilfredsstillende.

Portefaljen har for hele 2005 udvist et afkast pa 26,4 pct., hvilket vi betragter som yderst tilfreds-
stillende. Afkastet er opnaet via et fornuftigt resultat pa obligationer, et utroligt godt resultat pa
danske aktier og et meget godt resultat pa udenlandske aktier.
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Portefaljen udviste i 4. kvartal et afkast pa 2,9 pct., hvilket vi betragter som meget tilfredsstillende.
Portefaljens afkast har nydt godt af den fortsat gode udvikling p4 iseer det danske aktiemarked.
Det konstaterede afkast er skabt via et meget tilfredsstillende resultat pa savel danske aktier som
udenlandske aktier, hvor afkastene i begge tilfeelde overstiger deres respektive sammenlignings-
grundlag. Afkastet pa obligationer ligger pa niveau med markedsafkastet, hvilket vurderes som
tilfredsstillende.

Portefaljen har for hele 2005 udvist et afkast pa 16,7 pct., hvilket vi betragter som yderst tilfreds-
stillende. Afkastet er opnaet via et fornuftigt resultat pa obligationer, et utroligt godt resultat pa
danske aktier og et meget godt resultat pa udenlandske aktier.
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Gruppe 3

Har du BankValg og er du mellem 50 og 59 dr, er
din opsparing placeret i denne gruppe.
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Portefgljen udviste i 4. kvartal et afkast pa 0,7 pct., hvilket vi betragter som tilfredsstillende. G ru e

Afkastet er skabt via et meget godt resultat pa danske aktier, som overstiger dets sammenlig- pp 4

ningsgrundlag. Afkastet pa obligationer ligger pa niveau med markedsafkastet, hvilket vurderes

tilfredsstillende. Har du BankValg og er du over 59 dr, er din
Portefgljen har for hele 2005 realiseret et afkast pa 7,6 pct., hvilket vi betragter som meget til- opsparing placeret i denne gruppe.
fredsstillende. Afkastet er opnaet via et utroligt godt resultat pa aktier og et godt resultat pa

danske obligationer.
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Retningslinier for Spar Nord Bank A/S’

administration af pensionspuljen

Godkendt af bestyrelsen for Spar Nord Bank A/S
19. januar 2005

Kunden kan velge hvilken gruppe pensionsmidlerne skal placeres i,
eller kunden kan veelge at deltage i Bankvalg.

Spar Nord Bank A/S’ Bankvalg bestar af falgende 4 grupper:
Gruppe 1: For kunder i alderen op til 40 ar

Gruppe 2: For kunder i alderen 4o til 50 ar

Gruppe 3: For kunder i alderen 50 til 59 ar

Gruppe 4: For kunder over 59 ar

Deltagelse i Bankvalg forudsaetter, at kunden accepterer - automatisk
og uden serskilt aftale - at skifte gruppe efter aldersgrenser.

Saledes skiftes i Bankvalg:
fra gruppe 1 til gruppe 2, nar kunden fylder 40 ar
fra gruppe 2 til gruppe 3, nar kunden fylder 5o ar
fra gruppe 3 til gruppe 4, nar kunden fylder 59 ar.

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

Safremt kunden vaelger individuelt gruppevalg, skal gruppeskift ske pa
kundens eget initiativ.

Den enkelte gruppe udger en selvsteendig gruppe med eget VP-depot
eller udenlandsk depot. Der er for de enkelte grupper i henhold til
Finanstilsynets bekendtggrelse om puljepension og andre skattebe-
gunstigede opsparingsformer mv. af 29.11.2004, af Spar Nord Bank
A/S’ bestyrelse fastlagt felgende retningslinier for administrationen.

§1 Investeringsstrategi og risikoeksponering

Gruppe 1

Der investeres primaert i danske og udenlandske aktier. Den samlede
korrigerede varighed af danske og udenlandske obligationer samt inde-
stdende pa kontantkonti ma ikke overstige 7.

Investeringerne foretages inden for folgende rammer:

Mini- Maksi- Se

mum mum  note
Danske aktier 30% 50% 1,4
Udenlandske aktier 20% 50%  2,3,4
Danske og udenlandske erhvervsobligationer
og udenlandske statsobligationer 0% 20% 3,4, 6
Indeksobligationer o% 20% 4,7
Danske stats- og realkreditobligationer 0%  20%  3,4,5
Kontant indestadende i Spar Nord Bank A/S 0%  50%

Gruppe 2

Der investeres primart i danske og udenlandske aktier. Danske stats-
og realkreditobligationer indgar i beholdningen. Den samlede korrige-
rede varighed af danske og udenlandske obligationer samt indestdende
pa kontantkonti ma ikke overstige 7.

Investeringerne foretages inden for folgende rammer:

Mini- Maksi- Se

mum mum note
Danske aktier 20% 40% 1,4
Udenlandske aktier 10% 40% 2,3, 4
Danske og udenlandske erhvervsobligationer
og udenlandske statsobligationer 0% 20% 3,4, 6
Indeksobligationer 0% 20% 4,7
Danske stats- og realkreditobligationer 15%  40%  3,4,5
Kontant indestdende i Spar Nord Bank A/S  o%  55%

Gruppe 3

Der investeres primart i danske obligationer og en mindre del investe-
res i danske og udenlandske aktier. Den samlede korrigerede varighed
af danske og udenlandske obligationer samt indestdende pa kontant-
konti ma ikke overstige 7.

Investeringerne foretages inden for folgende rammer:

Mini- Maksi- Se

mum mum note
Danske aktier 10%  25% 1, 4
Udenlandske aktier 5% 25% 2,3, 4
Danske og udenlandske erhvervsobligationer
og udenlandske statsobligationer 0% 20% 3,4, 6
Indeksobligationer 0% 20% 4,7
Danske stats- og realkreditobligationer 25% 8% 34,5
Kontant indestidende i Spar Nord Bank A/S 0%  60%

Gruppe 4

Der investeres i danske obligationer. Den samlede korrigerede varig-
hed af obligationerne ma ikke overstige 5. En mindre del kan investeres
i danske aktier.

Investeringerne foretages inden for folgende rammer:

Mini- Maksi- Se

mum mum  note
Danske aktier 0%  15% 1, 4
Indeksobligationer o% 20% 4,7
Danske stats- og realkreditobligationer 55%  100% 3, 4,5
Kontant indestadende i Spar Nord Bank A/S 0%  45%

Risikoen i gruppe 4 er begraenset til, at det samlede afkast i kalender-
aret for hele gruppen ikke giver negativt afkast for administrationsgebyr
og pensionsafkastskat.

Risikoeksponering
Hver enkelt gruppe opggres for sig.

Opfelgning
Spar Nord Banks bestyrelse paser ved hvert bestyrelsesmgade, hvordan
investeringsrammerne har veeret udnyttet.

Falles retningslinjer for alle fire grupper

Puljens aktiver tilhgrer Spar Nord Bank A/S.

De angivne rammer geelder pa anskaffelsestidspunktet. Overskridelse
af rammerne som fglge af markedsudviklingen kan ske, men skal efter-
folgende bringes pa plads indenfor 7 bankdage.

Investeringerne i danske og udenlandske aktier skal hver isaer ske med
behgrig spredning.

Spar Nord Bank A/S er berettiget til at undlade keb, sa der kan fore-
komme perioder, hvor en del af formuen baseres pa kontant indesta-
ende, dog med overholdelse af ovennzvnte investeringsstrategier.

Der beregnes pensionsafkastskat af rente, udbytte og kursregulerin-
ger.

Der kan anvendes afledte finansielle instrumenter samt udferes vaer-
dipapirudlan til risikoafdaekning og portefsljepleje. Bruges afledte
finansielle instrumenter til portefaljepleje, skal puljen holde en likvid
beholdning svarende til nettopositionen i det underliggende aktiv eller
indeks, sa der ikke sker gearing. Afledte instrumenter regnes sammen
med den eventuelt tilhgrende likvide beholdning ind i rammerne for
de enkelte puljer efter det underliggende aktiv eller indeks. Brugen af



afledte finansielle instrumenter skal altid overholde bestemmelserne i
§§ 12-21 Finanstilsynets bekendtggrelse om puljepension og andre skat-
tebegunstigede opsparingsformer mv. af 29.11.2004.

Investeringerne i aktier og obligationer kan ske i investeringsforeninger
og specialforeninger, jf. § 1, stk. 1, nr. 1 og 2, i lov om investeringsfor-
eninger og specialforeninger samt andre kollektive investeringsordnin-
ger m.v.

Aktieinvesteringer (danske og udenlandske) og udenlandske obliga-
tioner kan vaere placeret som individuel portefglje i en anden finansiel
virksomhed, som Spar Nord Bank samarbejder med, og som er som er
anerkendt af myndighederne i et Zone A land.

| ovrigt geelder Finanstilsynets bekendtgerelse om puljepension og
andre skattebegunstigede opsparingsformer mv. af 29.11.2004.

§2 Ombkostninger og handelsvilkar
For grupperne beregnes falgende omkostninger:

Administrationsgebyr

Spar Nord Bank A/S opkreever fglgende administrationsgebyr:
For de farste 250.000 kr. betales 0,75 % p.a.

For de naste 250.000 kr. betales 0,50 % p.a.

For belgb over 500.000 kr. betales 0,25 % p.a.

Administrationsgebyret beregnes af det gennemsnitlige indestaende
pa kundens pensionskonto tilknyttet puljepensionsordningen.
Gebyret beregnes hver maned og bogfares arligt samtidig med afka-
stet. Ved opggrelse af puljekontoen samt udtraeden af puljen bogfares
afkast og administrationsgebyr ved opgarelsen/ udtraeden.

Depotgebyr
Der betales ikke depotgebyr.

Afregningskursen

Afregningskursen pa aktier og obligationer for grupperne vil vaere iden-
tisk med den kurs, som Spar Nord Bank A/S handler til i markedet. Der
beregnes ikke kursskeering. Hvis en handelsordre fra grupperne ikke
nedvendiggar, at Spar Nord Bank A/S skal handle i markedet, bliver
afregningskursen fastsat som markedskursen pa det tidspunkt, hvor
handlen effektueres.

Gebyr for gruppeskift

Det er gratis at skifte gruppe én gang arligt, derefter betales et gebyr
pa 200 kr. pr. puljekonto for hvert gruppeskift inden for samme kalen-
derar.

Kurtage
Der beregnes falgende kurtage:

Satser

0,1% af kursvaerdien
0,15% af kursvaerdien
og evt. udenlandske
omkostninger

0,1% af kursvaerdien
0,375% af kursveerdien
0,7% af kursveaerdien
og evt. udenlandske
omkostninger

0,375% af kursvaerdien

Papirtyper
Danske obligationer
Udenlandske obligationer

Danske indeksobligationer
Danske aktier
Udenlandske aktier

Investeringsforeninger

Tilbagesogning af udenlandsk skat

Der betales et gebyr for tilbagesagning af udenlandsk skat pa 500 kr +
moms (udenlandsk skat sgges tilbage pr. fondskode for pensionspul-
jen, dog kun safremt det tilbagesagte belgb er starre end 625 kr.)

Dvrige:

Evt. handel med futures og optioner sker til geeldende markedspriser
og de gebyrer, Banken betaler til danske handelspartnere eller tilsva-
rende udenlandske selskaber og betales af den enkelte gruppe.
Eventuel valutaomveksling sker til Spar Nord Bank A/S’ kebs- og salgs-
kurser for den pagzldende valuta.

Rente af kontant indestiende

Gruppernes kontantindestaende forrentes med den til enhver tid geel-
dende arlige rentesats pa kontant kapitalpensions indestdende under
25.000 kr. i Spar Nord Bank A/S.

§ 3 Afkasttilskrivning og -beregning

Gruppernes regnskabsar fglger kalenderaret og afkast tilskrives medio
januar det efterfalgende ar.

Afkastet af gruppernes investeringer beregnes hver maned med
udgangspunkt i kurserne den sidste bgrsdag i maneden.

Afkastet tilskrives arligt og bestar af rente og udbytte fra vaerdipapirer-
ne, kursgevinster/kurstab fra disse samt rente af kontant indestaende,
fratrukket handelsomkostninger.

Beregningen af gruppernes afkast sker i overensstemmelse med
bekendtggrelsen om finansielle rapporter for kreditinstitutter og fonds-
maeglerselskaber mfl. samt pensionsafkastbeskatningsloven.

§ 4 Z£ndring af retningslinierne

Andringer i investeringsstrategien og risikoeksponeringen kan ske
med minimum 1 maneds varsel med ikrafttreeden den 1. i en maned.
Andringer i omkostninger og handelsvilkar kan ske med 1 maneds
varsel.

Andringer kreever godkendelse af bestyrelsen for Spar Nord Bank A/S.
Ved gennemfgrelse af andringer vil puljedeltagerne modtage et tilret-
tet eksemplar af retningslinierne.

Disse retningslinier erstatter tidligere retningslinier og treeder i kraft
den 1. april 2005.

§ 5 Bestyrelsens godkendelse
Bestyrelsen for Spar Nord Bank A/S har godkendt narvaerende ret-
ningslinier for administration af puljen i Spar Nord Bank A/S.

Aalborg, 19. januar 2005

For
pengenes

skyld ®
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Noter til investeringsrammerne:

Ved danske aktier forstas aktier, tegningsretter og aktieretter til aktier
og konvertible obligationer noteret pa Kgbenhavns Fondsbars.
Ved udenlandske aktier forstas aktier, tegningsretter og aktieretter
til aktier og konvertible obligationer, som er noteret pa et reguleret
marked udenfor Danmark.

Alle aktier og obligationer skal handles pa et reguleret marked.
Befinder markedet sig i Den Europaiske Union eller i lande, som
Faellesskabet har indgaet aftale med, skal markedet veere optaget
pa listen naevnt i art. 16 i direktiv 93/22/EQF om investeringsser-
vice i forbindelse med vaerdipapirer. Befinder markedet sig ikke i en
stat, der er medlem af Den Europeiske Union, eller i lande, som
Feellesskabet har indgaet aftale med, skal markedet vaere medlem
af World Federation of Exchanges (WFE).

Opsparingen kan anbringes i nyemitterede vaerdipapirer, safremt
der i emissionsbestemmelserne gives tilsagn om, at der vil blive
fremsat begaering om optagelse til notering pa et reguleret marked
(jf note 3). Safremt der ikke et ar fra emissionen er opnaet tilladelse
til optagelse til notering, skal veerdipapirerne afheendes straks.

e ot o e R

Ved danske statsobligationer forstas alle typer af obligationer
udstedt af eller garanteret af den danske stat, danske amtskommu-
ner, danske kommuner, Grgnlands hjemmestyre eller Feergernes
landsstyre.

Ved udenlandske statsobligationer forstas alle typer af obliga-
tioner udstedt af eller garanteret af medlemsstater inden for Den
Europaiske Union, stater, som Feellesskabet har indgaet aftale med
eller regionale og lokale myndigheder i andre lande inden for Den
Europeaeiske Union eller lande, som Fellesskabet har indgaet aftale
med, og hvor de kompetente myndigheder har givet nulvaegt.

Ved indeksobligationer forstds indekserede obligationer udstedt
af danske realkreditinstitutter, KommuneKredit eller Danmarks
Skibskreditfond og noteret pd Kabenhavns Fondsbers.



Resultat for oktober, november og december 2005 Alle afkast er for administrationsgebyr.

Tallene er afrundet til en decimal.

Forklaring:

Puljeafkast for oktober 2005 Vaerdistigning/-fald

Afkast i procent Gruppe 1 Gruppe 2 Gruppe 3 Gruppe 4 Afgiftspligtigt afkast:

Afgiftspligtigt afkast -0,3 -0,4 -0,5 -0,8  Afkast som stammer fra obligations- og
Afgiftsfrit afkast o o o o  kontant beholdningen.

Aktieafkast -2,3 -1,8 -1,0 -0,3 Beleegges med 15 pct. afgift.

Samlet afkast -2,6 -2,2 -1,5 11 Afgiftsfrit afkast:

Afkast som stammer fra beholdningen af
indeksobligationer.

Puljeafkast for november 2005 Aktieafkast:

Aficast i procent Gruppe 1 Gruppe 2 Gruppe 3 Gruppe 4 Afkast som stammer fra aktiebeholdningen

Afgiftspligtigt afkast -0,3 -0,2 -0,2 -0,2 i '
2 : : : Beleegges med 15 pct. afgift.

Afgiftsfrit afkast o o o g8 >P &

Aktieafkast 5,0 3,7 2,1 0,7

Samlet afkast 4,7 3,5 1,9 0,5

Puljeafkast for december 2005

Afkast i procent Gruppe 1 Gruppe 2 Gruppe 3 Gruppe 4
Afgiftspligtigt afkast 0,1 0,3 0,4 0,6
Afgiftsfrit afkast o o o o
Aktieafkast 4,9 3,7 2,1 0,8

Samlet afkast 5,0 4,0 2,5 1,4




Puljeafkast for 1999, 2000, 2001, 2002, 2003, 2004 og 2005

1999 2000 2001

Resultat for 4. kvartal 2005
samt for 2002, 2003, 2004 og 2005

Puljeafkast for 4. kvartal 2005

2002 2003

Vardistigning/-fald

Afkast i procent Gruppe 1 Gruppe 2 Gruppe 3 Gruppe 4
Afgiftspligtigt afkast -0,4 -0,3 -0,4 -0,4
Afgiftsfrit afkast o o o o
Aktieafkast 7,6 5,6 3,3 1,1
Samlet afkast 7,2 5,3 2,9 0,7
Puljeafkast for 2005

Afkast i procent Gruppe 1 Gruppe 2 Gruppe 3 Gruppe 4
Afgiftspligtigt afkast 0,5 1,4 2,0 2,9
Afgiftsfrit afkast o o 0,3

Aktieafkast 33,5 25,0 14,4 4,7
Samlet afkast 34,0 26,4 16,7 7,6
Puljeafkast for 2004

Afkast i procent Gruppe 1 Gruppe 2 Gruppe 3 Gruppe 4
Afgiftspligtigt afkast 0,9 1,7 2,8 4,0
Afgiftsfrit afkast o o 0,2 o
Aktieafkast 12,0 9,1 5.4 2,3
Samlet afkast 12,9 10,8 8,4 6,4
Puljeafkast for 2003

Afkast i procent Gruppe 1 Gruppe 2 Gruppe 3 Gruppe 4
Afgiftspligtigt afkast 0,4 1,2 2,5 3,1
Afgiftsfrit afkast o o 0,3 o
Aktieafkast 14,9 11,9 7,2 1,3
Samlet afkast 15,3 13,1 10,0 4,4
Puljeafkast for 2002

Afkast i procent Gruppe 1 Gruppe 2 Gruppe 3 Gruppe 4
Afgiftspligtigt afkast 1,3 2,9 5,0 o
Afgiftsfrit afkast o o) 0,2 o)
Aktieafkast -27,8 -20,9 -13,7 -2,9
Samlet afkast -26,5 -18,0 -8,5 4,5

Arlige afkast i procent

2004 2005

Alle afkast er for administrationsgebyr.
Tallene er afrundet til en decimal.

Forklaring:

Afgiftspligtigt afkast:

Afkast som stammer fra obligations- og
kontant beholdningen.

Beleegges med 15 pct. afgift.

Afgiftsfrit afkast:
Afkast som stammer fra beholdningen af
indeksobligationer.

Aktieafkast:
Afkast som stammer fra aktiebeholdningen.
Beleegges med 15 pct. afgift.

Puljenyt - udgives af Spar Nord Bank

Ansvarshavende:
Peter Jolck, direktor, Konceptafdelingen
Redaktion: Konceptafdelingen.

Spar Nord Bank
Skelagervej 15
Postboks 162

9100 Aalborg
Telefon 96 34 40 0o
www.sparnord.dk
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Arets renteindtagter pa aktivposter

1.000 kr. Gruppe 1 Gruppe 2 Gruppe 3 Gruppe 4
Kontant 126 221 333 314
Obligationer 2.207 7-967 18.863 25.774
Indeksobligationer o o 733 °
Aktieudbytte 6.557 8.727 7-913 2.545
Arets kursregulering af vaerdipapirer

1.000 kr. Gruppe 1 Gruppe 2 Gruppe 3 Gruppe 4
Obligationer -561 -1007 -2.252 -4.097
Indeksobligationer 0 o 38 o
Udenlandske aktier 25.095 32.521 29.322 ©
Danske aktier 59-398 76.77 69.430 31.075
Arets kursregulering af valuta 7843 10.385 9-417 o
Handelsomkostninger

1.000 kr. Gruppe 1 Gruppe 2 Gruppe 3 Gruppe 4
Kurtage/provision 5.617 7.684 8.009 2.496
Samlet resultat 95-049 127.903 126.168 53-116
Obligationsbeholdning efter renterisiko (korrigeret varighed)*

1.000 kr. Gruppe 1 Gruppe 2 Gruppe 3 Gruppe 4
Obligationer 3,40 3,55 3,55 3,27
Indeksobligationer 0 o 9 ©
Gennemsnitsbeholdninger (mio. kr.)

1.000 kr. Gruppe 1 Gruppe 2 Gruppe 3 Gruppe 4
Obligationer 36,7 156,5 404,9 613,5
Udenlandske obligationer 19,6 35,5 43,0 °
Indeksobligationer o o 31,8 o
Danske aktier 149,5 194,1 175,6 78,7
Udenlandske aktier 101,5 1321 19,9 o
Kontant 12,6 22,1 36,1 37,8

Korrigeret varighed angiver den procentvise eendring i gruppens kurstab/-gevinst ved en

eendring i renten pd 1 pct-point, hvor man samtidig har taget hensyn til konverterings-

retten pd realkreditobligationer.

Alle afkast er for administrationsgebyr.
Tallene er afrundet til en decimal.

Forklaring:

Afgiftspligtigt afkast:

Afkast som stammer fra obligations- og
kontant beholdningen.

Beleegges med 15 pct. afgift.

Afgiftsfrit afkast:
Afkast som stammer fra beholdningen af
indeksobligationer.

Aktieafkast:
Afkast som stammer fra aktiebeholdningen.
Beleegges med 15 pct. afgift.

Puljenyt - udgives af Spar Nord Bank

Ansvarshavende:
Peter Jolck, direktor, Konceptafdelingen
Redaktion: Konceptafdelingen.

Spar Nord Bank
Skelagervej 15
Postboks 162

9100 Aalborg
Telefon 96 34 40 0o
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