Nr.1
Februar 2016

sparNord

teettere pa

Puljenyt

AFKAST | PROCENT FOR ARET 2015

22,05 pct.

16,06 pct.
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B Endnu et ar med hgje afkast

De seneste ar har afkastet i Spar Nords Puljer lignet hinanden pa
en lidt overraskende made: De realiserede arsafkast har overgaet
forventningerne ved arets begyndelse - det er med andre ord gaet
langt bedre end forventet. Faktisk er det samlede afkast over de
seneste 3 ari gruppe 1 det hgjeste, der nogensinde siden er op-
naet over en 3-arig periode siden puljerne startede i 1995.

Det samlede afkast i gruppe 1 fra 2013-2015 er 76,3 pct. inkl. ren-
tes rente og fgr administrationsgebyrer. Tilsvarende er afkastet
de seneste 3 ari gruppe 2 og 3 henholdsvis 3. og 6. bedste over en

Gruppe 3

3-arige periode siden puljerne startede i 1995.

TABEL 1: Historiske puljeafkast i procent.

Gruppe 1 Gruppe 2 Gruppe 3 Gruppe 4
1995 12,1 12,1 11,4 15,4
1996 19,3 15,3 12,2 8,0
1997 25,7 19,2 16,2 4,6
1998 6,5 4,9 5,4 5,5
1999 21,7 13,1 8,3 4,2
2000 2,5 53 4,3 7,4
2001 -7,6 -6,4 -1,0 3,4
2002 -26,5 -18,0 -8,5 4,5
2003 15,3 13,1 10,0 4,4
2004 12,9 10,8 8,4 6,4
2005 34,0 26,4 16,7 7,6
2006 14,4 11,4 7,7 4,2
2007 -0,5 0,3 1,5 2,9
2008 -38,4 -28,6 -15,0 0,0
2009 25,3 21,3 15,5 5,8
2010 22,7 18,1 12,4 5,4
2011 -10,6 -6,8 -1,8 1,7
2012 13,1 10,9 8,3 4,0
2013 22,9 16,8 9,8 2,7
2014 17,6 14,4 10,3 4,8
2015 22,1 16,1 8,7 2,8
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Det er afkastet i aktier, der primaert ligger bag de overraskende
hgje afkast, men ogsa det faktum, at vi har valgt at overvaegte an-
delen af aktier pa bekostning af obligationer i flere ar.

Afkastet i gruppe 4, hvor andelen af aktier er meget lav og ande-
len af obligationer er meget hgj, er ogsa bedre end forventet ved
arets start. | 2015 har gruppe 4 givet et afkast pa 2,8 pct., som det
fremgar af tabel 1. Alternativet har vaeret en kontant placering til
renter taet pa nul eller korte obligationer med negativ rente. Til
sammenligning steg forbrugerpriserne i 2015 0,5 pct., hvilket er
det laveste siden 1953.

FIGUR 1:
Historiske afkast: Hvad er 100.000 kr. blevet til pr.
31. december 2015?
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Note: Puljeafkast efter handelsomkostninger og administrationsgebyr.
Bemeaerk, at historiske afkast ikke er nogen garanti for fremtidige afkast.
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TABEL 2:
Historiske afkast: Hvad er 100.000 kr. blevet til pr. 31.12.2015?

Investering i Spar Nords Puljer er langsigtet og malrettet pensi-
ons- og bgrneopsparing. Bruges puljerne til pensionsopsparing,
anbefaler Spar Nord, at man har hgjst risiko, nar man er ung og

gradvist reducerer risikoen, efterhanden som man bliver ldre Gruppe 1 | Gruppe 2 | Gruppe3 | Gruppe4 | Kontant

og naermer sig pensionsalderen. Dette kan ggres automatisk ved

at vaelge Bankvalg. 1995 - 2015 438.432 369.563 317.318 239.326 | 141.690
10 ar tilbage | 178.636 170.477 157.205 130.139 | 110.447

Som det fremgér af tabel 1, er udsvingene i gruppe 1 stgrst, 53r tilbage 172.453 154.721 135.176 112.954 101.577

mens de er mindst i gruppe 4. Derfor giver de seneste ars hgje
afkast ogsa en god stgdpude til de overraskelser, som finans-
markederne fgr eller siden vil give.

Set over en leengere periode viser de historiske erfaringer, at det
langsigtede, gennemsnitlige afkast falder i takt med at risikoen
falder. Figur 1 viser, at det ogsa geelder for Spar Nords puljer, der
har eksisteret siden 1995. Ser vi pa alle de 21 ar, som puljerne
har eksisteret, er dette mest tydeligt, men tendensen er ogsa
klar, hvis vi ser pa de seneste 5 eller 10 ar.

| tabel 2 fremgar tallene som ligger til grund for figur 1. Havde
man for 10 ar siden placeret 100.000 kr. i gruppe 1, ville der i
dag sta 178.636 kr. fgr skat. Havde man i stedet placeret pengene
kontant, ville der have stdet 110.447 kr. fgr skat. Men vejen til
det hgjere afkast i gruppe 1 var ikke en lige vej. | 2007, 2008 og
2011 var der negative afkast pa henholdsvis -0,5 pct., -38,5 pct.
0g -10,6 pct. | samme periode var renten pa den kontante place-
ring positiv i alle arene.

Har du taenkt pa

bgrneopsparingen?

Det er muligt at placere bgrneopsparingsmidler i alle

fire puljegrupper.

Kontakt din radgiver, hvis du vil hgre mere om dine

muligheder.

Note: For skat. Bemaerk, at historiske afkast ikke er nogen garanti for fremtidige afkast

Det er fortsat vores vurdering, at udsvingene i afkast malt over
kortere perioder kan blive stgrre, end vi historisk har set. Det er
2015 et positivt eksempel pa.

Det er ogsa fortsat vores vurdering, at de seneste ar har veeret
exceptionelle gode og man generelt ikke skal forvente afkast pa
samme hgje niveauer de kommende ar.

Det er vores anbefaling, nar det drejer sig om pensionsopspa-
ring, at man sikrer, at der er overensstemmelse mellem risiko og
investeringshorisont. Derved bevares en langsigtet og balance-
ret investeringsstrategi. Dette ggres nemmest via Bankvalg.

Det er vores klare forventning, at afkastet i alle fire puljer set
over en arraekke ogsa fremadrettet vil vaere bedre end en passiv
placering til en kontantrente.

aY
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B Markedskommentar 4. kvartal 2015

BROGEDE AKTIEAFKAST - DANSKE AKTIER
BLANDT DE BEDSTE

Af chefanalytiker Martin Lundholm, mlul@dsparnord.dk, tlf. 96 34 40 55

e 2015 blev samfundsgkonomisk set et pa mange mader bade ekstremt og kontrast-
fyldt ar. Negative renter blev hverdag i mange lande. ECB og den amerikanske cen-
tralbank (Fed) gik hver sin vej med hhv. yderligere lempelser og den fgrste rentefor-
hgjelse siden 2006.

o Udviklingen pa aktiemarkedet blev en broget affaere i 2015 med store forskelle. Dan-
ske aktier toppede med et afkast pd 29,0 pct., mens aktier globalt set kun gav et
afkast pa 8,6 pct. malt i DKK - alene takket veere valutagevinster.

e Danske statsobligationer gav et nul-afkast, mens danske realkreditobligationer
havde det sveert og gav et negativt afkast. Afkastet pa europaeiske virksomhedsobli-
gationer svingede meget i 2015, men endte ligeledes teet pa et nul.

o Det er vores vurdering, at det igangveerende moderate globale opsving gradvist vil
tiltage i styrke i 2016, og at den politiske risiko forventes at forblive handterbar.

MAKROGKONOMI

2015 blev p& mange mader et ekstremt og kontrastfyldt ar makrogkonomisk set. P& den
ekstreme side haefter vi os isaer ved falgende fem begivenheder:

1. Renten pa den 10-arige tyske statsobligation faldt ned i rekordlave 0,05 pct. i midten af april.

2. Kaosset omkring den graeske gkonomi og store statsgeeld kulminerede midt i juli og blev
forelgbigt lgst politisk efter megen tumult.

3. Danmark blev fra midten af januar udsat for en omvendt valutakrise, hvor danske kro-
ner blev steerkt efterspurgt. Nationalbanken intervenerede pa valutamarkedet og satte
renten ned til rekordlave -0,75 pct. for at forsvare fastkurspolitikken. En overgang havde
Danmark verdens naestlaveste renter, kun overgdet af Schweiz.

4. Olie- og ravarepriserne faldt igen kraftigt i 2. halvar 2015. | 2014 faldt olieprisen mere end
50 pct. malt i USD, og i 2015 faldt prisen yderligere med over 35 pct. malt i USD. Det har
presset de lande og virksomheder, der producerer disse produkter yderligere, mens dem,
der forbruger produkterne, omvendt har oplevet prisfaldet som en veekstimpuls. Samtidig
har de store prisfald pa olie og ravarer imidlertid gget risikoen for deflation (faldende pri-
ser og lenninger), hvilket potentielt er skadeligt for vaeksten og udfordrer pengepolitikken
yderligere.

5. Voldsom uro pa finansmarkederne i specielt 3. kvartal udlgst af overraskende darlige
kinesiske gkonomiske nggletal, punktering af en kinesisk aktieboble og kinesiske devalu-
eringer af valutaen.

| vores optik blev de gkonomiske kontraster ogsa meget synlige i 2015, nar man betragter
pengepolitikken i Eurozonen og USA, som pegede i hver sin retning.

Den Europaiske Centralbank (ECB) lempede yderligere pa pengepolitikken pé rentemgdet
i december. Det skete til trods for, at veeksten i Eurozonen er begyndt at vise robuste tegn
pa lav til moderat vaekst, som det fremgar af figur 1. Men risikoen fra en meget lav inflation
og alvorlige vaekstproblemer i Emerging Markets-landene gjorde, at ECB ansa det for ngd-
vendigt at understgtte gkonomien yderligere med bade rentenedsaettelse og forleengelse af
obligationsopkgbsprogrammet (QE), som var blevet sgsat tidligere pa aret.

| USA hzevede centralbanken (Fed) renten i december for fgrste gang siden 2006. Selv om den
amerikanske fremstillingssektor er udfordret, gar det samlet set sa godt i USA, jf. figur 1, at
tiden var kommet til at haeve renten og dermed signalere, at USA nu er ude af finanskrisen.

2015 vil 0gsa blive husket for aret, hvor flygtningestremmen til Europa blev ganske voldsom,
szerligt som felge af krigen i Syrien.

AKTIEBEHOLDNINGEN | GRUPPE 1-4
FORDELT PA LANDE.

Danmark 38,30
USA 30,82
Frankrig 11,70
Japan 5,09
Norge 3,73
Hong Kong 2,33
Tyskland 2,16
Italien 1,81
Holland 1,79
England 1,02
Spanien 0,77
Sverige 0,48
| alt 100,0
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AKTIER

Udviklingen pa aktiemarkedet blev en meget broget affeere i 2015 med store forskelle.
Danske aktier toppede med et afkast pa 29,0 pct. malt pa de 20 stgrste selskaber, jf. tabel 1.
Alene i 4. kvartal steg veerdien af OMXC20 CAP med 9,1 pct. Europzeiske aktier gav i 2015 et
moderat afkast pa 5,7 pct., hvilket primaert kan henfgres til 4. kvartal, der gav et afkast pa 5,2
pct. Spanien var blandt de darligste med et afkast i 2015 pa minus 7,2 pct., mens ltalien var
blandt de bedste (nar der ses bort fra Danmark] med et afkast pa 12,0 pct.

De amerikanske aktier gav i 2015 et positivt afkast for danske investorer alene pa grund af
styrkelsen af dollaren. Opgjort i DKK steg S&P 500 10,8 pct. i 2015, men opgjort i USD faldt
S&P 500 -0,7 pct.

Malt i lokal valuta er det stort set kun Europa og Japan, der har kunnet levere positive afkast
i 2015. Malt i DKK har globale aktier i 2015 givet et afkast pa 8,6 pct., men renset for valuta-
gevinster var der reelt tale om et nul-resultat (0,2 pct.)

P& det danske aktiemarked var Genmab (+154,6 pct.) og Vestas (+113,6 pct.) de klare vindere,
mens AP Mgller (-27,4 pct.) og TDC (-27,2 pct.) var taberne i OMXC20-indekset.

Globalt set var det sektorerne forbrug og sundhed, der steg mest, mens energi og materialer
klarede sig darligst i 2015.

OBLIGATIONER

| Europa n3ede de lange renter ned pé nye rekordlave niveauer fgrst pa aret, men steg
efterfalgende markant. Andet halvar var preeget af store svingninger, men overordnet blev
renteniveauet fastholdt, se figur 3.

Danske statsobligationer gav i bade 4. kvartal og 2015 som helhed et nul-afkast, jf. tabel 1. De
danske realkreditobligationer havde det generelt svaert i 2015, hvor de tabte terran i forhold
til statsobligationerne. Samlet set tabte realkreditobligationerne -0,5 pct. i vaerdi i 2015, men
det kunne have gaet vaerre, hvis ikke 4. kvartal havde givet et positivt afkast pa 0,5 pct.

Europaeiske statsobligationer gav i 2015 et afkast pa 2,2 pct. til trods for, at de lange tyske
renter endte hgjere end ved arets start. Det skyldes, at mange europaiske lande oplevede
faldende rentespaend til Tyskland i 2015 i kglvandet pa den forelgbige lgsning af den graeske
statsgeeldskrise.

Til trods for, at europaeiske virksomhedsobligationer oplevede stigende kreditspaend i 2015,
klarede de sig alligevel igennem med skindet pa naesen, se tabel 1. De mindst risikofyldte
europzeiske virksomhedsobligationer (Investment Grade - IG) gav et afkast p& -0,2 pct. i
2015, mens de mere risikofyldte europaeiske virksomhedsobligationer (High Yield - HY) gav
et afkast pa 1,0 pct. Begge typer virksomhedsobligationer udviste store udsving i labet af
2015, hvilket 0gsa ses af afkastet for 4. kvartal, som blev 1,2 pct. og 1,3 pct. for hhv. IG og HY.

FORVENTNINGER

Vi forventer, at den amerikanske pengepolitik forbliver ekstremt lempelig i lang tid fremover
til trods for, at man er begyndt at haeve renten. Vi forventer saledes, at Fed kun langsomt vil
haeve renten i 2016.

Vi forventer ikke umiddelbart nye tiltag fra ECB i 2016, men kommer der nye tiltag, vil det
blive nye stimuli til at understgtte vaeksten og modga risikoen for deflation.

Det er vores vurdering, at det igangvaerende globale opsving vil tiltage en smule i styrke i
2016, og den politiske risiko forventes at forblive handterbar.

Udsigterne for de lange statsrenter er meget tagede. Langsigtede vaekst- og inflationsud-
sigter tilsiger vaesentligt hgjere lange statsrenter; mens ekstrem lempelig pengepolitik og
faldende olie- og ravarepriser traekker ned i de lange statsrenter. Vi forventer store udsving
i de lange statsrenter omkring de nuveerende niveauer over de kommende 3-6 méneder.
Afkastpotentialet i danske stats- og realkreditobligationer er fortsat begraenset.

FIG.2: AKTIEMARKEDERNE | USA, EUROPA
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TABEL 1: UDVALGTE MARKEDSAFKAST | DKK

Aktier

Danmark OMXC20 CAP 29,0 pct. 9,1 pct.
Danmark KAXCAP 30,8 pct. 9,3 pct.
Europa  MSCI Europe 57 pct. 5,2 pct.
USA S&P 500 10,8 pct. 9,6 pct.
Verden  MSCI World 8,6 pct. 8,2 pct.
Obligationer

Danmark Statsobl. (EFFAS 1-10) 0,0 pct. 0,0 pct.
Danmark Realkredit (Nykredit] -0,5 pct. 0,5 pct.
Europa  Statsobl. (EFFAS) 2,2 pct. 0,5 pct.
Europa Investm. Grade (ML) -0,2 pct. 1,2 pct.
Europa High Yield (ML) 1,0 pct. 1,3 pct.

Kilde: Bloomberg og BofA Merrill Lynch
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Virksomhedsobligationer er efter vores vurdering fair til attraktivt prisfastsat relativt til statsobligationer, og vi forventer uaendrede til svagt
faldende kreditspaend over de kommende 3-6 maneder. Afkastpotentialet er dog fortsat begraenset.

Vi anser aktier som attraktive og ser gode muligheder for en fortsat aktieoptur over de naeste 3-6 maneder. Lave statsrenter, en ekstrem
lempelig pengepolitik, handterbar politisk risiko og fortsat moderat global vaekst vil understgtte en tiltagende vaekst i indtjening i aktiesel-
skaberne i 2016. Dertil kommer, at vi anser aktier for meget attraktivt prisfastsat relativt til statsobligationer.

Den stgrste risiko til ovenstdende forventninger er kraftigt stigende lange statsrenter - fx som fglge af overraskende stigninger i inflationen
eller kraftige obligationssalg fra Emerging Markets landes valutareserver i tilfaelde af fornyet EM uro. En anden vaesentlig risiko er fortsat
kraftigt faldende ravarepriser, der kan gge usikkerheden om vaekstudsigterne, og potentielt kan gge antallet af misligholdelser i specielt

amerikanske High Yield obligationer, hvilket kan medfgre generelt faldende risikoappetit.

Kapitalforvaltning, 4. januar 2016



GRUPPE 1

Har du BankValg og er du mellem 18 og 45 ar,

er din opsparing placeret i denne gruppe

gationerne har bidraget negativt til afkastet
gennem 2015. Aktierne har klaret sig bedre
end den generelle markedsudvikling. En
forholdsvis hgj aktieandel har haft en positiv
indflydelse pa portefoljens afkast.

Portefgljen gav i 4. kvartal 2015 et afkast
pa 10,60 pct., og for hele 2015 har afkastet
veeret pa 22,05 pct. Bade for 4. kvartal og
for hele 2015 har afkastet vaeret bedre end
markedsudviklingen.  Portefgljens aktier
har bidraget positivt til afkastet, mens obli-
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Neutral investeringsstrategi

Aktier Obligationer

0 pct. 80 pct.

100 pct

Danske aktier: 5 stgrste positioner

(i procent af danske aktier)

Selskab Andel
Novo Nordisk 14,1
Genmab 13,1
Vestas Wind Systems A/S 11,7
Danske Bank 9.9
Pandora A/S 9.8

Udenlandske aktier: 5 stgrste positioner
(i procent af udenlandske aktier)

Selskab Andel
Renault 5,3
Gilead Sciences 4,5
Storebrand 4,3
Apple 4,1
Cigna 3,7

Obligationer: 3 stgrste positioner

(i procent af obligationer)

Obligation Andel
1% Realkredit Danmark 2018 23,50
2% Nykredit 2019 22,50
2% Nordea Kredit 2029 11,10

AKTIVSAMMENSZTNING

2,4 pct.

0,6 pct.

Kursvaerdi
i mio. kr.

Danske obligationer
(101,2)

Udenlandske obligationer
(11,3)

Indeksobligationer (0,0)

Kontant (173,7)
Aftaleindlan (0,0)

@vrige aktiver (1,0)

Andele i investerings-

Danske aktier (628,7) foreninger (47,6)

Udenlandske aktier
(1.024,5)



G 2 Har du BankValg og er du mellem 45 og 55 ar,
R U P PE er din opsparing placeret i denne gruppe

Portefsljen gav i 4. kvartal 2015 et afkast p4  har bidraget negativt til afkastet gennem  Neutralinvesteringsstrategi

8,00 pct., og for hele 2015 har afkastet vaeret ~ 2015. Aktierne har klaret sig bedre end den
pa 16,06 pct. Bade for 4. kvartal og for hele  generelle markedsudvikling. En forholdsvis P fpet 100 pet
2015 har afkastet veeret bedre end markeds-  hgj aktieandel har haft en positiv indflydelse

udviklingen. Portefsljens aktier har bidra-  pa portefgljens afkast.

get positivt til afkastet, mens obligationerne

AFKAST | PROCENT, 2006-2015
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GRUPPE 3

Har du BankValg og er du mellem 55 og 65 ar,

er din opsparing placeret i denne gruppe

Portefgljen gav i 4. kvartal 2015 et afkast pa
4,91 pct., og for hele 2015 har afkastet vaeret
pa 8,73 pct. Bade for 4. kvartal og for hele
2015 har afkastet veeret bedre end markeds-
udviklingen. Portefgljens aktier har bidra-
get positivt til afkastet, mens obligationerne

AFKAST | PROCENT, 2006-2015

20

15,46 pct.

12,40 pct.

7’7,73 pct.

1,51 pet.

-15,01 pct.

-20 “—
2006

UDSVING | AFKAST,
2006-2015

2007 2008 2009 2010

10 —
. 8,79 pct.
15 Bedste 8
arsafkast
10 6™
Gennem-
snit
9 5,39 pct. 4
0]
2
-5
0
-10
Dérligste -2
-15 &rsafkast
AL
-20 1. kvartal

2015

AKTIEBEHOLDNING | PROCENT, FORDELT PA BRANCHER

30

25

20,63 pct.
20 °

13,23 pct.

3,02 pct.
2,16 pct.

=
<
@
c
wi

Materialer
Industri
Forbrugsgoder

AFKAST | PROCENT PR. KVARTAL | 2015

Neutral investeringsstrategi

Aktier Obligationer

35 pct. 100 pct

har bidraget negativt til afkastet gennem
2015. Aktierne har klaret sig bedre end den
generelle markedsudvikling. En forholdsvis
hgj aktieandel har haft en positiv indflydelse
pa portefgljens afkast.
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(i procent af danske aktier)

Selskab

Novo Nordisk

Genmab

Vestas Wind Systems A/S
Danske Bank

Pandora A/S

Andel
13,4
12,5
11,1

9,4
9.3

9,78 pct. 10,30 pct.

8,29 pct.

Udenlandske aktier: 5 stgrste positioner
(i procent af udenlandske aktier)

Selskab
Renault

Gilead Sciences
Storebrand
Apple

Cigna

Andel
53
4,5
4,4
4,2
3,6

2011 2012 2013 2014 2015

Obligationer: 3 stgrste positioner
(i procent af obligationer)

4,91 pct.

Obligation Andel
1% Realkredit Danmark 2018 23,70
1% Nykredit 2019 16,70
2% Nordea Kredit 2018 11,40

AKTIVSAMMENSZATNING

0,3 pct.

4. kvartal
2015

2. kvartal
2015

3. kvartal
2015

6,0 pct.

26,02 pct.

21,53 pct.

2P Danske obligationer Kontant (316.8)
(2.080,0) !
. g(;?ﬂlandske obligationer Aftaleindlan (0,0)

IT

Indeksobligationer (0,0) @vrige aktiver (16,6)

Finans

Andele i investerings-

Danske aktier (875,2) foreninger (507,0)

Sundhedspleje

Udenlandske aktier
(1.401,0)
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Har du BankValg og er du over 65 ar,

G R U P PE 4 er din opsparing placeret i denne gruppe

Portefgljen gav i 4. kvartal 2015 et afkast p&  har bidraget negativt til afkastet gennem  Neutralinvesteringsstrategi

2,20 pct., og for hele 2015 har afkastet veeret ~ 2015. Aktierne har klaret sig bedre end den
péd 2,82 pct. Bade for 4. kvartal og for hele  generelle markedsudvikling. En forholdsvis = °° 75p< 100pct
2015 har afkastet veeret bedre end markeds-  hgj aktieandel har haft en positiv indflydelse
udviklingen. Portefgljens aktier har bidra-  pa portefgljens afkast.

get positivt til afkastet, mens obligationerne
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Retningslinier for
Spar Nord Bank A/S’
administration af
pensionspuljen

Godkendt af direktionen for Spar Nord
Bank A/S den 22. januar 2016.

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

Spar Nord Bank A/S’ Bankvalg bestar af
felgende 4 grupper:

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

Deltagelse i Bankvalg forudsaetter, at kun-
den accepterer - automatisk og uden saer-
skilt aftale - at skifte gruppe efter alders-
graenser. Saledes skiftes i Bankvalg:

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

- fra gruppe 2 til gruppe 3, nar kunden
fylder 55 &r

- fra gruppe 3 til gruppe 4, nar kunden
fylder 65 ar.

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

Safremt kunden veelger individuelt grup-
pevalg, skal gruppeskift ske pa kundens
eget initiativ.

Den enkelte gruppe udggr en selvsteen-
dig gruppe med eget VP-depot eller uden-
landsk depot. Der er for de enkelte grup-
per i henhold til Finanstilsynets gzaeldende
bekendtggrelse om puljepension og andre
skattebegunstigede opsparingsformer mv.
af Spar Nord Bank A/S’ direktion fastlagt
felgende retningslinier for administratio-
nen.

1) Varighed er et udtryk for den procentvise aendring i beholdnin-
gens veerdi ved en @ndring i renten pa 1 procentpoint. En varighed
pa f.eks. 7 betyder, at beholdningens veerdi vil endres med 7 % ved
en rentezendring pa 1 procentpoint. Ved beregning af varigheden
pa konverterbare realkreditobligationer, bliver varigheden kor-
rigeret for risikoen for ekstraordinaere udtreekninger (benzevnt
korrigeret varighed).

§ 1 Investeringsstrategi og risikoeksponering

GRUPPE 1

Neutral investeringsstrategi: 80% aktier og 20% obligationer

Der investeres primaert i danske og udenlandske aktier. Den samlede korrigerede varighed
af dans1ke og udenlandske obligationer samt indestdende pa kontantkonti ma ikke over-
stige 7.

Investeringerne foretages inden for falgende rammer:
Minimum Maksimum Se note

Samlet aktieandel 65% 95% 1,2,3,4,9
Samlet obligationsandel 5% 35% 3,4,56,7,89
Danske og udenlandske aktier 65% 95% 1,2,3,4,9
Danske og udenlandske erhvervsobligationer

og udenlandske statsobligationer 0% 35% 3,4,6,7,9
Danske stats- og realkreditobligationer 0% 35% 3,4,5,9
Indeksobligationer 0% 20% 4,8,9
Kontant indestaende i Spar Nord Bank A/S 0% 30%

GRUPPE 2

Neutral investeringsstrategi: 60% aktier og 40% obligationer

Der investeres primaert i danske og udenlandske aktier. Danske og udenlandske obligatio-
ner indgar i beholdningen. Den samlede korrigerede varighed af danske og udenlandske
obligationer samt indest3ende p& kontantkonti m3 ikke overstige 71.

Investeringerne foretages inden for falgende rammer:
Minimum Maksimum Se note

Samlet aktieandel 45% 75% 1,2,3,4,9
Samlet obligationsandel 25% 55% 3,4,56,7,8,9
Danske og udenlandske aktier 45% 75% 1,2,3,4,9
Danske og udenlandske erhvervsobligationer

og udenlandske statsobligationer 0% 40% 3,4,6,7,9
Danske stats- og realkreditobligationer 15% 55% 3,4,5,9
Indeksobligationer 0% 20% 4,8,9
Kontant indestaende i Spar Nord Bank A/S 0% 30%

GRUPPE 3

Neutral investeringsstrategi: 35% aktier og 65% obligationer

Der investeres primeert i danske obligationer og en mindre del investeres i danske og
udenlandske aktier og obligationer. Den samlede korrigerede varighed af danske og uden-
landske obligationer samt indestaende pa kontantkonti mé ikke overstige 7'.

Investeringerne foretages inden for fglgende rammer:
Minimum Maksimum Se note

Samlet aktieandel 20% 50% 1,2,3,4,9
Samlet obligationsandel 50% 80% 3,4,56,7,8,9
Danske og udenlandske aktier 20% 50% 1,2,3,4,9
Danske og udenlandske erhvervsobligationer

og udenlandske statsobligationer 0% 45% 3,4,6,7,9
Danske stats- og realkreditobligationer 25% 80% 3,4,5,9
Indeksobligationer 0% 20% 4,8,9
Kontant indestaende i Spar Nord Bank A/S 0% 30%

GRUPPE 4

Neutral investeringsstrategi: 10% aktier og 90% obligationer

Der investeres primaert i danske obligationer. En mindre del kan placeres i udenlandske
obligationer med lav risiko. Den samlede korrigerede varighed af obligationerne ma ikke
overstige 51. 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% 1,2,3,4,9
Samlet obligationsandel 55% 100% 3,4,56,7,8,9
Danske og udenlandske aktier 0% 25% 1,2,3,4,9
Danske og udenlandske erhvervsobligationer

og udenlandske statsobligationer 0% 35% 3,4,6,7,9
Danske stats- og realkreditobligationer 55% 100% 3,4,5,9
Indeksobligationer 0% 20% 4,8,9
Kontant indestdende i Spar Nord Bank A/S 0% 45%



Risikoeksponering
Hver enkelt gruppe opggres for sig.

Opfolgning

Spar Nord Bank A/S’s direktion paser
manedligt, hvordan investeringsrammerne
har vaeret udnyttet.

Falles retningslinier for alle fire

grupper

Puljens aktiver tilhgrer Spar Nord Bank
A/S.

De angivne rammer gelder pd anskaffel-
sestidspunktet. Overskridelse af rammer-
ne som fglge af markedsudviklingen kan
ske, men skal efterfglgende bringes pa
plads indenfor 7 bankdage.
Investeringerne i danske og udenlandske
aktier skal hver iszr ske med behgrig
spredning. Maksimalt 10% af den enkel-
te gruppes puljemidler ma placeres i en
enkelt emittents aktier.

Spar Nord Bank A/S er berettiget til at und-
lade kgb, s& der kan forekomme perioder,
hvor en del af formuen baseres pa kon-
tant indestaende, dog med overholdelse af
ovennavnte investeringsstrategier.

Der beregnes pensionsafkastskat af rente,
udbytte og kursreguleringer.

Der kan anvendes afledte finansielle
instrumenter samt udfgres vaerdipapirud-
l&n til risikoafdaekning og portefgljepleje.
Brugen af afledte finansielle instrumen-
ter skal altid overholde bestemmelserne i
Finanstilsynets geeldende bekendtggrelse
om puljepension og andre skattebegunsti-
gede opsparingsformer mv.
Investeringerne i aktier og obligationer kan
ske i investeringsforeninger og specialfor-
eninger, jf. lov om investeringsforeninger
mv. Investeringerne i aktier og obligationer
kan tillige ske i andele i andre institut-
ter for kollektiv investering med vedtaegts-
maessigt hjemsted i et land, der er medlem
af Den Europaiske Union, eller i et land,
som Unionen har indgaet aftale med pa det
finansielle omrade, og som er godkendt i
medfgr af Europa-Parlamentets og Radets
direktiv 2009/65/EF (UCITS-direktivet).
Aktieinvesteringer (danske og udenland-
ske)] og udenlandske obligationer kan
vaere placeret som individuel portefglje i
en anden finansiel virksomhed, som Spar
Nord Bank A/S samarbejder med, og som
er anerkendt af myndighederne i et Zone
A land.

| gvrigt geelder Finanstilsynets geeldende
bekendtggrelse om puljepension og andre
skattebegunstigede opsparingsformer mv.

§ 2 Omkostninger og handelsvilkar
For grupperne beregnes fglgende omkost-
ninger:

Administrationsgebyr

Spar Nord Bank A/S opkreever fglgende
administrationsgebyr:

For de fagrste 250.000 kr. betales 0,75 % p.a.
For de naeste 250.000 kr. betales 0,50 % p.a.
For belgb over 500.000 kr. betales 0,25 %
p.a.

Administrationsgebyret beregnes af det
gennemsnitlige indestdende p& kundens
pensionskonto tilknyttet puljepensionsord-
ningen. Gebyret beregnes hver maned og
bogfares arligt samtidig med afkastet.

Ved opggrelse af puljekontoen samt udtrae-
den af puljen bogfgres afkast og admini-
strationsgebyr ved opggrelsen / udtraeden.

Depotgebyr - Der betales ikke depotgebyr.

Afregningskursen

Afregningskursen pé aktier og obligationer
for grupperne vil veere identisk med den
kurs, som Spar Nord Bank A/S handler til i
markedet. Der beregnes ikke kursskaering.
Hvis en handelsordre fra grupperne ikke
ngdvendigger, at Spar Nord Bank A/S skal
handle i markedet, bliver afregningskursen
fastsat som markedskursen pd det tids-
punkt, hvor handlen effektueres.

Gebyr for gruppeskift

Der betales et gebyr pa 200 kr. pr. puljekon-
to for ethvert gruppeskift med undtagelse
af aldersbestemt gruppeskift (Bankvalg).

Kurtage
Der beregnes fglgende kurtage ved handel
i puljegrupperne:

Papirtyper Satser

Dar_15ke_ 0,10% af kursveerdien
obligationer

Udenlandske 0,15% af kursvaerdien

obligationer og evt. udenlandske

omkostninger

0,25% af kursvaerdien
og evt. udenlandske
omkostninger

Virksomheds-
obligationer

Danske indeks-

L 0,10% af kursveerdien
obligationer

0,375% af
kursveerdien

Danske aktier

Udenlandske
aktier

0,70% af kursvaerdien
og evt. udenlandske
omkostninger

Investerings- 0,375% af

foreninger kursvaerdien

Tilbagesggning af udenlandsk skat

Spar Nord Bank A/S afholder omkostnin-
gerne overfor eksterne samarbejdspartne-
re ved tilbagesggning af udenlandsk udbyt-
teskat. Disse omkostninger bliver videre-
fordelt blandt puljedeltagerne.

@vrige:

Evt. handel med futures og optioner sker
til geeldende markedspriser og de gebyrer,
Banken betaler til danske handelspartnere
eller tilsvarende udenlandske selskaber og
betales af den enkelte gruppe.

Eventuel valutaomveksling sker til Spar
Nord Bank A/S’ kgbs- og salgskurser for
den pdgeaeldende valuta.

Rente af kontant indestaende

Puljens kontantindestaende forrentes med
den til enhver tid gaeldende arlige, hgjeste
variable kontantrentesats for pensions-
indestdende i Spar Nord Bank A/S.

§ 3 Afkasttilskrivning og -beregning
Gruppernes regnskabsar fglger kalender-
aret og afkast tilskrives medio januar det
efterfglgende 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 vaerdipapirerne, kursgevin-
ster/kurstab fra disse samt rente af kontant
indestdende, fratrukket handelsomkost-
ninger.

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

§ 4 /Endring af retningslinierne
Zndringer i investeringsstrategien og risi-
koeksponeringen kan ske med minimum
1 maneds varsel med ikrafttreeden den 1.
i en maned.

/ndringer i omkostninger og handelsvilkar
kan ske med 1 méneds varsel.

Zndringer kreaever godkendelse af direktio-
nen for Spar Nord Bank A/S.

Ved gennemfgrelse af andringer vil pulje-
deltagerne modtage et tilrettet eksemplar
af retningslinierne.

Disse retningslinier erstatter tidligere ret-
ningslinier og treeder i kraft den 1. april
2016.

§ 5 Direktionens godkendelse

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

Se igvrigt Noter til investeringsrammerne
pa side 14.



Retningslinier for
Spar Nord Bank A/S’
administration af
berneopsparings-
puljen

Godkendt af direktionen for Spar Nord
Bank A/S, 22. januar 2016.

Spar Nord Bank A/S’ pulje til bgrneopspa-
ring bestar af 4 grupper, gruppe 1-4, som
administrativt indgar i Spar Nord Bank A/S’
pensionspulje, gruppe 1-4, og har samme
investeringsstrategi som disse grupper.

Den enkelte gruppe udggr en selvsten-
dig gruppe med eget VP-depot eller uden-
landsk depot. Der er for de enkelte grup-
per i henhold til Finanstilsynets gaeldende
bekendtggrelse om puljepension og andre
skattebegunstigede opsparingsformer mv.,,
af Spar Nord Bank A/S’ direktion fastlagt
fglgende retningslinier for administratio-
nen.

1) Varighed er et udtryk for den procentvise aendring i beholdnin-
gens vaerdi ved en &ndring i renten pa 1 procentpoint.
En varighed pa f.eks. 7 betyder, at beholdningens veerdi vil
zndres med 7 % ved en rentezendring p& 1 procentpoint.
Ved beregning af varigheden pa konverterbare realkreditobliga-
tioner, bliver varigheden korrigeret for risikoen for ekstraordi-
naere udtraekninger (benaevnt korrigeret varighed).

81 Investeringsstrategi og risikoeksponering

GRUPPE 1

Neutral investeringsstrategi: 80% aktier og 20% obligationer.

Der investeres primaert i danske og udenlandske aktier. Den samlede korrigerede varighed
aq danske og udenlandske obligationer samt indestaende pa kontantkonti ma ikke overstige
7'.

Investeringerne foretages inden for falgende rammer:
Minimum Maksimum Se note

Samlet aktieandel 65% 95% 1,2,3,4,9
Samlet obligationsandel 5% 35% 3,4,56,7,8,9
Danske og udenlandske aktier 65% 95% 1,2,3,4,9
Danske og udenlandske erhvervsobligationer

og udenlandske statsobligationer 0% 35% 3,4,6,7,9
Danske stats- og realkreditobligationer 0% 35% 3,4,5,9
Indeksobligationer 0% 20% 4,8,9
Kontant indestaende i Spar Nord Bank A/S 0% 30%

GRUPPE 2

Neutral investeringsstrategi: 60% aktier og 40% obligationer.

Der investeres primzert i danske og udenlandske aktier. Danske og udenlandske obligationer
indgar i beholdningen. Den samlede korrigerede varighed af danske og udenlandske obliga-
tioner samt indestdende pa kontantkonti ma ikke overstige 7.

Investeringerne foretages inden for falgende rammer:
Minimum Maksimum Se note

Samlet aktieandel 45% 75% 1,2,3,4,9
Samlet obligationsandel 25% 55% 3,4,56,7,89
Danske og udenlandske aktier 45% 75% 1,2,3,4,9
Danske og udenlandske erhvervsobligationer

og udenlandske statsobligationer 0% 40% 3,4,6,7,9
Danske stats- og realkreditobligationer 15% 55% 3,4,5,9
Indeksobligationer 0% 20% 4,8,9
Kontant indestdende i Spar Nord Bank A/S 0% 30%

GRUPPE 3

Neutral investeringsstrategi: 35% aktier og 65% obligationer.

Der investeres primeert i danske obligationer og en mindre del investeres i danske og uden-
landske aktier og obligationer. Den samlede korrigerede varighed af danske og udenlandske
obligationer samt indestdende pa kontantkonti ma ikke overstige 71

Investeringerne foretages inden for fglgende rammer:
Minimum Maksimum Se note

Samlet aktieandel 20% 50% 1,2,3,4,9
Samlet obligationsandel 50% 80% 3,4,56,7,8,9
Danske og udenlandske aktier 20% 50% 1,2,3,4,9
Danske og udenlandske erhvervsobligationer og

udenlandske statsobligationer 0% 45% 3,4,6,7,9
Danske stats- og realkreditobligationer 25% 80% 3,4,5,9
Indeksobligationer 0% 20% 4,8,9
Kontant indestdende i Spar Nord Bank A/S 0% 30%

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 ma ikke
overstige 5'. Desuden kan en mindre del investeres i danske og udenlandske aktier.

Investeringerne foretages inden for falgende rammer:
Minimum Maksimum Se note

Samlet aktieandel 0% 25% 1,2,3,4,9
Samlet obligationsandel 55% 100% 3,4,56,7,8,9
Danske og udenlandske aktier 0% 25% 1,2,3,4,9
Danske og udenlandske erhvervsobligationer og

udenlandske statsobligationer 0% 35% 3,4,6,7,9
Danske stats- og realkreditobligationer 55% 100% 3,4,5,9
Indeksobligationer 0% 20% 4,8,9
Kontant indestaende i Spar Nord Bank A/S 0% 45%



Risikoeksponering
Hver enkelt gruppe opggres for sig.

Opfalgning

Spar Nord Bank A/S’s direktion paser
manedligt, hvordan investeringsrammerne
har veeret udnyttet.

Fzelles retningslinier for alle fire grupper
Puljens aktiver tilhgrer Spar Nord Bank A/S.
De angivne rammer geelder pd anskaffel-
sestidspunktet. Overskridelse af rammerne
som fglge af markedsudviklingen kan ske,
men skal efterfalgende bringes pa plads
indenfor 7 bankdage.

Investeringerne i danske og udenlandske
aktier skal hver iszer ske med behgrig
spredning. Maksimalt 10% af den enkelte
gruppes puljemidler ma placeres i en enkelt
emittents aktier.

Spar Nord Bank A/S er berettiget til at und-
lade kgb, s& der kan forekomme perioder,
hvor en del af formuen baseres pa kontant
indestdende, dog med overholdelse af oven-
naevnte investeringsstrategier.

Der kan anvendes afledte finansielle instru-
menter samt udfgres vaerdipapirudlén til
risikoafdaekning og portefaljepleje. Brugen
af afledte finansielle instrumenter skal altid
overholde bestemmelserne i Finanstilsynets
geeldende bekendtggrelse om puljepension
og andre skattebegunstigede opsparings-
former mv.

Investeringerne i aktier og obligationer kan
ske i investeringsforeninger og specialfor-
eninger, jf. lov om investeringsforeninger
mv. Investeringerne i aktier og obligationer
kan tillige ske i andele i andre institut-
ter for kollektiv investering med vedtaegts-
maessigt hjemsted i et land, der er medlem
af Den Europaeiske Union, eller i et land,
som Unionen har indgdet aftale med pa det
finansielle omrade, og som er godkendt i
medfgr af Europa-Parlamentets og Radets
direktiv 2009/65/EF (UCITS-direktivet).
Aktieinvesteringer (danske og udenlandske)
og udenlandske obligationer kan veere pla-
ceret som individuel portefglje i en anden
finansiel virksomhed, som Spar Nord Bank
A/S samarbejder med, og som er anerkendt
af myndighederne i et Zone A land.

| gvrigt geelder Finanstilsynets gaeldende
bekendtggrelse om puljepension og andre
skattebegunstigede opsparingsformer mv.

§2 Omkostninger og handelsvilkar
For puljen beregnes fglgende omkostninger:

Administrationsgebyr
Puljedeltagerne betaler hvert ar et puljead-
ministrationsgebyr pa 0,75% p.a.

Administrationsgebyret beregnes af det
gennemsnitlige indestdende p& kundens
bgrneopsparingskonto tilknyttet puljeord-
ningen. Gebyret beregnes hver maned og
bogferes arligt samtidig med afkastet.

Ved opggrelse af puljekontoen samt udtrae-
den af puljen bogfgres afkast og administra-
tionsgebyr ved opggrelse / udtreeden.

Depotgebyr
Der betales ikke depotgebyr.

Afregningskursen

Afregningskursen pd aktier og obligationer
for puljen vil veere identisk med den kurs,
som Spar Nord Bank A/S handler til i mar-
kedet. Der beregnes ingen kursskaering.
Hvis en handelsordre fra puljen ikke ngdven-
digger, 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. pulje-
konto for hvert gruppeskift inden for samme
kalenderar.

Kurtage
Der beregnes fglgende kurtage ved handel
i puljen:

Papirtyper Satser

Danske 0,10% af kursvaerdien
obligationer

Udenlandske 0,15% af kursveerdien

obligationer og evt. udenlandske

omkostninger

0,25% af kursveerdien
og evt. udenlandske
omkostninger

Virksomheds-
obligationer

Danske indeks-

A 0,10% af kursvaerdien
obligationer

0,375% af
kursvaerdien

Danske aktier

Udenlandske
aktier

0,70% af kursveerdien
og evt. udenlandske
omkostninger

0,375% af
kursvaerdien

Investerings-
foreninger

Tilbagesggning af udenlandsk skat

Spar Nord Bank A/S afholder omkostnin-
gerne overfor eksterne samarbejdspartnere
ved tilbagesggning af udenlandsk udbytte-
skat. Disse omkostninger bliver viderefor-
delt blandt puljedeltagerne.

@vrige

Evt. handel med futures og optioner sker til
gaeldende 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’ kgbs- og salgskurser for
den pagaldende valuta.

Rente af kontant indestaende
Puljens kontantindestédende forrentes med
den til enhver tid geeldende arlige, hgjeste
variable kontantrentesats for pensionsinde-
stdende i Spar Nord Bank A/S.

§3 Afkasttilskrivning og -beregning
Gruppernes regnskabsar fglger kalender-
aret og afkast tilskrives medio januar det
efterfglgende ar.

Afkastet af gruppernes investeringer bereg-
nes hver maned med udgangspunkt i kur-
serne den sidste bgrsdag i maneden.
Afkastet tilskrives arligt og bestar af rente
og udbytte fra veerdipapirerne, kursgevin-
ster/kurstab fra disse samt rente af kontant
indestdende, fratrukket handelsomkostnin-
ger.

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

§4 /Endring af retningslinierne

Zndringer i investeringsstrategien og risi-
koeksponeringen kan ske med minimum
1 maneds varsel med ikrafttreeden den 1. i
en maned.

/ndringer i omkostninger og handelsvilkar
kan ske med 1 maneds varsel.

Zndringer kraever godkendelse af direktio-
nen for Spar Nord Bank A/S.

Ved gennemfgrelse af andringer vil pulje-
deltagerne modtage et tilrettet eksemplar
af retningslinierne.

Disse retningslinier erstatter tidligere ret-
ningslinier og traeder i kraft den 1. april
2016.

85 Direktionens godkendelse

Direktionen for Spar Nord Bank A/S har
godkendt naerveerende retningslinier for
administration af bgrneopsparingspulje i
Spar Nord Bank A/S.

Se igvrigt Noter til investeringsrammerne
pa side 14.



Generelle vilkar for Spar Nord Bank A/S’ pensionspulje

1. Tilmelding

Tilmelding til Spar Nord Bank A/S’ pensi-
onspulje - gruppe 1, 2, 3 og 4 - kan ske med
med virkning fra ferstkommende maned.

2. Indskud

En puljekonto er en indl&nskonto med en
seerlig forrentning, tilmeldt en eller flere
af bankens puljegrupper. Spar Nord Bank
investerer  lgbende  indskuddet/indesta-
endet  pa puljekontoen i veerdipapirer.
Investeringerne i de enkelte grupper foreta-
ges efter de retningslinier, som er godkendt
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 indlanskonto end en
puljekonto.

4. Bankvalg

Spar Nord Bank A/S’ Bankvalg bestar af
fglgende 4 grupper:

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

Deltagelse i Bankvalg forudsaetter, at kun-
den accepterer - automatisk og uden saer-
skilt aftale - at skifte gruppe efter alders-
graenser.

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

6. Gruppeskift

Gruppeskift i Bankvalg:

e fra gruppe 1til gruppe 2, nar kunden
fylder 45 &r

e fra gruppe 2 til gruppe 3, nar kunden
fylder 55 ar

e fra gruppe 3 til gruppe 4, nar kunden
fylder 65 ar

Gruppeskift i Bankvalg sker ved udgangen
af det kalenderar, hvor kontohaver har pas-
seret aldersgraensen.

Gruppeskift i individuelt gruppevalg:
Gruppeskift i individuelt gruppevalg sker
kun p& kundens eget initiativ og med virk-
ning fra ferstkommende maned.

7. Afkast
Pensionspuljens aktiver tilhgrer Spar Nord
Bank A/S.

Afkastet beregnes hver maned med ud-
gangspunkt i kurserne den sidste bgrsdag
i maneden og bestar af rente og udbytte
fra veerdipapirerne, kursgevinst/kurstab fra
veerdipapirerne samt rente af indestaende,
der ikke er placeret i veerdipapirer, fratruk-
ket handelsomkostninger.

Ved hver méaneds slutning udregnes mane-
dens afkast pa de enkelte grupper.

Det beregnede afkast i de enkelte grupper
fordeles ud fra gruppens samlede gennem-
snitlige indestdende og den enkelte kontos
forholdsmaessige andel af det gennemsnit-
lige indestdende i den forlgbne maned.

Fra tidspunktet for indtreeden i den aftalte
gruppe til madnedens udgang, forrentes pul-
jekontoen med den til enhver tid gaeldende
arlige, laveste kontantrentesats for pensi-
onsindestaende i Spar Nord Bank A/S.

Pensionspuljens regnskabsar fglger kalen-
deraret og afkastet tilskrives én gang arligt,
medio januar det efterfglgende ar.

Beregningen af gruppernes afkast sker i
overensstemmelse med bekendtggrelse om
finansielle rapporter for kreditinstitutter og
fondsmaeglerselskaber med flere samt pen-
sionsafkastbeskatningsloven.

8. Negativt afkast

Hvis en puljegruppes afkast i en maned,
pa grund af kurstab, bliver negativt, mod-
regnes det negative afkast i arets tidligere
maneders positive afkast eller modregnes i
forstkommende maned med positivt afkast.
Hvis der pr. 31.12. fortsat er negativt afkast,
haeves dette pa puljekontoen.

Negativt afkast konstateret fgr 01.01.1993
skal efter lovgivningen fremfgres og mod-
regnes i pensionskontoens fremtidige posi-
tive afkast. Det negative afkast kan ogsa ind-
betales med beskattede midler af kunden.

9. Offentligggrelse af puljeafkast
Det ménedlige puljeafkast offentligggres pa
www.sparnord.dk.

Puljenyt udgives hvert kvartal og offentlig-
ggres pa www.sparnord.dk. Puljenyt udleve-
res i enhver af Bankens afdelinger.

,&rsudgaven af Puljenyt sendes til samtlige
puljekunder, nar kalenderaret ggres op.

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

10. Omkostninger
Spar Nord Bank beregner gebyr og omkost-
ninger for administration af pensionspuljen.

Gebyrsatsen og evt. omkostninger fremgar
af Retningslinier for Spar Nord Bank A/S’
administration af pensionspuljen, godkendt
af Spar Nord Banks direktion.

Gebyrer og evt. omkostninger fratraskkes
ved tilskrivning af afkastet medio januar det
efterfglgende ar.

11. Udtraeden af pensionspuljen

Kunder i pensionspuljens gruppe 1, 2, 3 og
4 kan begaere ordningen overflyttet til en
anden tilsvarende pensionsordning i Spar
Nord Bank. Overflytningen sker ultimo i den
folgende maned.

Ved udtraeden af pensionspuljen i kalender-
aret bliver afkastet beregnet og tilskrevet
sammen med administrationsgebyret pr.
udtraedelsesdagen.

Fra udtreedelsesmaned og til ekspeditions-
dag forrentes midlerne med Bankens arlige,
laveste kontantrentesats for pensionsinde-
staende.

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

Safremt puljekontoen skal opggres midt i
en maned pa grund af dgdsfald, forrentes
midlerne med Bankens arlige, laveste
kontantrentesats for pensionsindestdende
fra seneste manedsopggrelse og til udbe-
talingsdato.

12. Overforsel

Kunder i pensionspuljen kan begzaere pulje-
kontoen overflyttet:

e til et andet pengeinstitut

e til et forsikringsselskab

¢ til en pensionskasse

Overfgrslen sker ultimo i den fglgende ma-
ned.

Hvis der er optjent negativt afkast pa en

puljekonto kan overfgrsel til andet pengein-

stitut kun finde sted, hvis:

¢ det modtagende pengeinstitut indfrier det
negative afkast

e kunden selvindbetaler det negative afkast
kontant

¢ belgbet kan haeves pa puljekontoen

Overfgrsel af puljepensionskonto skal ske
ved iagttagelse af Bankens saedvanlige
opsigelsesfrister for pensionsordninger, og
der beregnes et overfgrselsgebyr i hen-
hold til Spar Nord Banks Prisinformation.
Overfgrselsgebyret haeves pa puljekontoen.

13. Ophgr

Spar Nord Bank A/S kan med 3 maneders
varsel til udgangen af 1 maned meddele, at
pensionspuljen ophgrer.

Kontiene vil da efterfglgende blive forrentet
med den til enhver tid vaerende kontantrente
for pensionsindestdende.

14. @vrige forhold

Disse generelle vilkar erstatter tidligere
generelle vilkar og treeder i kraft 9. maj
2016. /&ndres de generelle vilkar vil et nyt
eksemplar blive sendt til puljedeltagerne.



Generelle vilkar for Spar Nord Bank A/S' barneopsparingspulje

Spar Nord Bank A/S’s bgrneopsparingspulje
bestar af 4 grupper, gruppe 1-4, som indgar
administrativt i Spar Nord Banks pensions-
pulje, gruppe 1-4, og har samme investerings-
strategi som disse grupper.

1. Tilmelding

Tilmelding til Spar Nord Bank A/S’s bgrne-
opsparingspulje kan ske med virkning fra
ferstkommende maned.

Det belgb, som skal deltage i puljen, fortszetter
pa geeldende betingelser og vilkar, herunder
rentevilkar for hovedkontoen, indtil det aftalte
overfgrselstidspunkt.

2. Indskud

En puljekonto er en indlanskonto med en
saerlig forrentning, tilmeldt en eller flere af
bankens puljegrupper. Spar Nord Bank inve-
sterer lgbende indskuddet/indestdendet pa
puljekontoen i vaerdipapirer. 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 puljekonto. Til et bgrneopsparingsdepot er
derfor altid tilknyttet en anden indl&nskonto
end en puljekonto.

4. Indplacering i grupper

Ved indtreeden i puljen veelges, hvilke(n)
puljegruppelr) bgrneopsparingen gnskes pla-
ceret i. Zndring i valg af puljegruppe sker kun
pa kundens eget initiativ og med virkning fra
ferstkommende maned.

Som udgangspunkt deltager kunden i puljens
gruppe 1-4 indtil udlgb af bindingsperioden
pa hovedkontoen. Kunden bliver 3 ar fgr udlgb
informeret om mulighederne og kan saledes
veelge:

- atudtraede af puljens gruppe 1-4

- at forblive i puljens gruppe 1-4 indtil udlgb

af bindingsperioden pa hovedkontoen

Ved indtraedelse i puljens gruppe 1-4 skal kun-

den underskrive erklaering om, at placeringen
sker i henhold til kundens eget valg og for
kundens egen risiko.

5. Afkast

B@rneopsparingspuljens aktiver tilhgrer Spar
Nord Bank A/S.

Afkastet beregnes hver maned med udgangs-
punkt i kurserne den sidste bgrsdag i maneden
og bestdr af rente og udbytte fra veerdipa-
pirerne, kursgevinst/kurstab fra disse samt
rente af indestdende, der ikke er placeret i
vaerdipapirer, fratrukket handelsomkostninger.
Ved hver méneds slutning udregnes manedens
afkast pa de enkelte grupper.

Det beregnede afkast i de enkelte grupper for-
deles ud fra gruppens samlede gennemsnitli-
ge indestdende og den enkelte kontos for-
holdsmaessige andel af det gennemsnitlige
indestdende i den forlgbne maned.

Fra tidspunktet for indtreeden i den valgte
puljegruppe til manedens udgang forrentes
puljekontoen med kontant rente for bgrneop-
sparingskonti.

Bgrneopsparingspuljens regnskabsar falger
kalenderaret og afkastet tilskrives én gang
arligt, medio januar det efterfglgende ar.
Beregning af puljens afkast sker i overens-
stemmelse med bekendtggrelse om finansiel-
le rapporter for kreditinstitutter og fondsmaeg-
lerselskaber med flere.

Negativt afkast

Hvis en puljegruppes afkast i en maned, pa
grund af kurstab, er negativt, modregnes det
negative afkast i arets tidligere maneders posi-
tive afkast eller modregnes i farstkommende
méaned med positivt afkast. Hvis der pr. 31.12.
fortsat er negativt afkast, haeves dette pa pul-
jekontoen.

6. Offentligggrelse af puljeafkast

Det ménedlige puljeafkast offentliggeres pa
www.sparnord.dk.

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

Arsudgaven af Puljenyt sendes til samtlige
puljekunder, nar kalenderaret ggres op.

De tre gvrige kvartalsudgaver af Puljenyt kan
pa kundens anmodning udleveres i enhver af
Bankens afdelinger.

7. Omkostninger

Spar Nord Bank beregner gebyr og omkostnin-
ger for administration af bgrneopsparingspul-
jen. Gebyrsatsen og evt. omkostninger frem-
gér af Retningslinier for Spar Nord Bank A/S’
administration af bgrneopsparingspuljen, god-
kendt af Spar Nord Banks direktion. Gebyrer og
evt. omkostninger fratraekkes ved tilskrivning
af afkastet medio januar det efterfglgende ar.

8. Udtraeden af bgrneopsparingspuljen
Indskydere i bgrneopsparingspuljen kan
begzere, at bgrneopsparingen ikke laengere
skal vaere tilmeldt en eller flere af bankens
puljegruppelr). Udtreeden sker ultimo i den
folgende maned.

Ved udtreeden af bgrneopsparingspuljen i
kalenderaret bliver afkastet beregnet og til-
skrevet sammen med administrationsgebyret
pr. udtraedelsesdagen. Hvis afkastet er nega-
tivt, se beskrivelsen under pkt. 5. Negativt
afkast.

9. Overfersel

Indskydere i bgrneopsparingspuljen kan
begaere bgrneopsparingsordningen overflyt-
tet til et andet pengeinstitut. Overfgrslen sker
ultimo i den fglgende méaned.

Hvis der er optjent negativt afkast p& en pul-
jekonto kan overfgrsel til andet pengeinstitut
kun finde sted, hvis belgbet kan hzeves pa
puljekontoen.

10. Ophgr

Spar Nord Bank kan med 3 méaneders varsel til
udgangen af en maned meddele, at bgrneop-
sparingspuljen ophgrer. Kontiene vil da efter-
folgende blive forrentet med Spar Nord Banks
kontante rente for bgrneopsparingskonti.

11. @vrige forhold

Disse generelle vilkar treeder i kraft pr. 9. maj
2016. /ndres de generelle vilkar vil et nyt
eksemplar blive tilsendt puljedeltagerne.

Retningslinier for Spar Nord Bank A/S’ administration af pensions-/bgrneopsparingspuljen: Noter til investeringsrammerne

. Ved danske aktier forstds aktier, tegningsretter og aktieretter til aktier og konvertible obligationer noteret pa Kebenhavns Fondsbgrs.

. Ved udenlandske aktier forstds 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 Europzeiske Union eller i lande, som Unionen har indgdet aftale med pa
det finansielle omrade, skal markedet vaere optaget pa listen naevnt i art. 47 i direktiv 2004/39/EF om markeder for finansielle instrumenter. Befinder markedet sig ikke
i en stat, der er medlem af Den Europaeiske Union, eller i lande, som Unionen 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 afhandes straks.
. Ved danske statsobligationer forstas alle typer af obligationer udstedt af eller garanteret af den danske stat, danske kommuner, Grgnlands hjemmestyre eller

Feaergernes landsstyre.

. Ved udenlandske statsobligationer forstas alle typer af obligationer udstedt af eller garanteret af medlemsstater inden for Den Europaeiske Union, stater som Unionen
har indgdet aftale med eller regionale og lokale myndigheder i andre lande inden for Den Europaeiske Union eller lande, som Unionen har indgaet aftale med, og hvor

de kompetente myndigheder har givet nulvaegt.

. Ved investering i erhvervsobligationer er der krav om rating hos enten Standard and Poors, Moody eller Fitch. Ved investering i erhvervsobligationer udstedt af nordiske
selskaber (danske, svenske, finske og norske) er der ikke krav om rating. Udenlandske obligationer skal handles pa anerkendte bgrser.
. Ved indeksobligationer forstds indekserede obligationer udstedt af danske realkreditinstitutter, KommuneKredit eller Danmarks Skibskreditfond og noteret pd

Kgbenhavns Fondsbgrs.

. Der kan investeres i danske og udenlandske aktier og obligationer via investeringsforeninger uanset reglerne i note 1 til 8, sdfremt investeringsforeningerne opfylder

betingelserne for handelssted, jf. note 3.




Puljeresultater

FORKLARING

Alle afkast er efter handelsomkostnin-
ger, men fgr administrationsgebyr og
evt. PAL-skat (pensionskunder]).

Tallene er afrundede til en decimal.

Skattepligtigt afkast:

Afkast som stammer fra obligations-
og kontant beholdningen.

Belaegges med 15,3 pct. skat.

Skattefrit afkast:
Afkast som stammer fra beholdningen
af indeksobligationer.

Aktieafkast:
Afkast som stammer fra aktiebehold-
ningen. Belaegges med 15,3 pct. skat.

Puljeafkast for 2015
Afkast i procent
Skattepligtigt afkast
Skattefrit afkast
Aktieafkast

Samlet afkast

Puljeafkast 4. kvartal 2015
Afkast i procent
Skattepligtigt afkast
Skattefrit afkast
Aktieafkast

Samlet afkast

Puljeafkast 3. kvartal 2015
Afkast i procent
Skattepligtigt afkast
Skattefrit afkast
Aktieafkast

Samlet afkast

Puljeafkast 2. kvartal 2015
Afkast i procent
Skattepligtigt afkast
Skattefrit afkast
Aktieafkast

Samlet afkast

Puljeafkast 1. kvartal 2015
Afkast i procent
Skattepligtigt afkast
Skattefrit afkast
Aktieafkast

Samlet afkast

Puljeafkast 2014
Afkast i procent
Skattepligtigt afkast
Skattefrit afkast
Aktieafkast

Samlet afkast

Puljeafkast 2013
Afkast i procent
Skattepligtigt afkast
Skattefrit afkast
Aktieafkast

Samlet afkast

Puljeafkast 2012
Afkast i procent
Skattepligtig afkast
Skattefrit afkast
Aktieafkast

Samlet afkast

Puljeafkast 2011
Afkast i procent
Skattepligtigt afkast
Skattefrit afkast
Aktieafkast

Samlet afkast

Puljeafkast 2010
Afkast i procent
Skattepligtigt afkast
Skattefrit afkast
Aktieafkast

Samlet afkast

Gruppe 1
-0,1

0,0

22,2

22,1

Gruppe 1
0,0

0,0

10,6

10,6

Gruppe 1
0,0
0,0
-7,1
-7,

Gruppe 1
-0,2
0,0
0,7
0,4

Gruppe 1
0,1
0,0
18,1
18,1

Gruppe 1
0,4
0,0
17,1
17,6

Gruppe 1
0,1

0,0

22,8

22,9

Gruppe 1
0,7
0,0
12,4
13,1

Gruppe 1
0,7

0,0

-11,3
-10,6

Gruppe 1
0,8

0,0

21,9

22,7

Gruppe 2
-0,5
0,0
16,6
16,1

Gruppe 2
0,1
0,0
7,9
8,0

Gruppe 2
0,0
0,0
-5,5
-5,5

Gruppe 2
-0,8
0,0
0,4
-0,4

Gruppe 2
0,1
0,0
13,8
13,9

Gruppe 2
1,2

0,0

13,2

14,4

Gruppe 2
0,3
0,0
16,5
16,8

Gruppe 2
1,6

0,0

9,3

10,9

Gruppe 2
1,8
0,0
-8,6
-6,8

Gruppe 2
1,9

0,0

16,2

18,1

Gruppe 3
-0,9
0,0
9.7
8,7

Gruppe 3
0,3
0,0
4,7
4,9

Gruppe 3
0,0
0,0
-3,4
-3,4

Gruppe 3
-1,5
0,0
-0,1
-1,6

Gruppe 3
0,2
0,0
8,6
8,8

Gruppe 3
2,2
0,0
8,1
10,3

Gruppe 3
0,4
0,0
9.4
9,8

Gruppe 3
2,7
0,0
5,6
8,3

Gruppe 3
3,4
0,0
-5,2
-1,8

Gruppe 3
3.0
0,0
9.4
12,4

Gruppe &
-0,6
0,0
3,4
2,8

Gruppe 4
0,3
0,0
1,9
2,2

Gruppe 4
0,0
0,0
-1,4
-1,4

Gruppe &
-1,2
0,0
-0,2
-1,3

Gruppe 4
0,2
0,0
3,1
3,3

Gruppe 4
2,1
0,0
2,7
4,8

Gruppe &
0,6
0,0
2,1
2,7

Gruppe &
2,8
0,0
1,2
4,0

Gruppe 4
3,0
0,0
-1,3
1,7

Gruppe 4
3,6
0,0
1,8
54



,&rlige afkast i procent

Puljeafkast for 2006-2015
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2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015
Arets renteindtaegter pa aktivposter
(1.000 kr) Gruppe 1 Gruppe 2 Gruppe 3 Gruppe 4
Kontant 316 568 985 664 PULJENYT - UDGIVES AF SPAR NORD BANK
Obligationer 2.445 13.511 37.523 40.169
Indeksobligationer 0 0 0 0 Ansvarshavende:
@vrige renteindteegter 0 0 0 0 Peter Kristensen, direktgr,
Aktieudbytte 23.301 31.099 31.425 7.107 Rente og Valuta
EJdbytte fra investeringsforeninger 1.311 2.434 6.858 1.727 Redaktion: Tina Moreau PihL,
Arets kursregulering af veerdipapirer Handels- og Udlandsomradet
(1.000 kr) Gruppe 1 Gruppe 2 Gruppe 3 Gruppe 4
Obligationer -4.216 -25.071 -73.393 -53.500 Spar Nord Bank
Indeksobligationer 0 0 0 0 Skelagervej 15, postboks 162
Investeringsforeninger -1.351 -7.767 -33.148 9.171 ?;Pe%aézogi o
Danske aktier 222.909 293.619 299.035 69.586 www.sparnord.dk
Udenlandske aktier 22.537 32.840 32.480 7.000
Arets kursregulering af valuta 70.642 94.210 93.018 20.209 Redaktionen er sluttet
Andre aktiver -498 -727 -791 -280 30. januar 2016
Puljens samlede resultat og handelsomkostninger
(1.000 kr) Gruppe 1 Gruppe 2 Gruppe 3 Gruppe 4
Kurtage / provision 16.146 22.796 28.180 8.864
Samlet resultat 321.249 411.920 365.811 74.648
Obligationsbeholdning efter renterisiko (korrigeret varighed)*
(1.000 kr) Gruppe 1 Gruppe 2 Gruppe 3 Gruppe 4
Obligationer 3,73 3,92 3,81 2,64
Indeksobligationer 0,00 0,00 0,00 0,00
Gennemsnitsbeholdninger
(mio. kr.) Gruppe 1 Gruppe 2 Gruppe 3 Gruppe 4
Obligationer 106,1 652,2 1.980,0 1.873,8
Udenlandske obligationer 7.4 20,1 41,6 25,4
Indeksobligationer 0,0 0,0 0,0 0,0
Danske aktier 547,3 726,9 757,7 186,8 S p a r N o r
Udenlandske aktier 972,7 1.286,8 1.303,5 304,6
Investeringsforeninger 51,2 159,8 480,6 157,7
Kontant 42,2 75,8 131,3 88,6

Puljeafkastet kan falges maned for maned pa
www.sparnord.dk/investering/puljenyt

Det naeste nummer af PuljeNyt findes ogsa her -
ca. 1 méaned efter udgangen af hvert kvartal.

* Korrigeret varighed angiver den procentvise andring i gruppernes kurstab-/gevinst
ved en andring i renten pa 1 pct.-point, hvor man samtidig har taget hensyn
til konverteringsretten pa realkreditobligationer.

teettere pa



