Lan billigt og hjelp dremmene pa vej

Se pa mulighederne - det er gratis!

Danskernes huse rummer frivaerdier for 1.000 mia. kr. som kombineret med historisk
lavt renteniveau, giver mange muligheder, bl.a. for optagelse af billige lan til placering
pa pensionsopsparing, som med fordel kan anbringes i Bankens pensionspulje.
Hvilket lan du skal veelge afheenger af mange ting bl.a. forventningen til renten, som
vi tror, vil stige pa mellemlang og lang sigt. Ud fra den teori kan falgende realkreditlan
i gjeblikket veere attraktive:

Variabelforrentet realkreditlan med renteloft

Pa kort sigt er det vores opfattelse at renten forbliver omkring det nuvaerende lave
niveau. Med de nye lan med renteloft, opnar du en lav rente og en tryghed for at ren-
ten hgjst kan stige til 5-6 %. Med det nuvarende lave renteniveau pa ca. 3 %, kan det
séledes veere et godt tidspunkt at optage et saddant lan.

Fastforrentet realkreditldn

Vil du veere helt sikker pa hvad din husleje er nu og i fremtiden, sa kan et fastforrentet
lan til 4 % anbefales. Den ultimative mest fleksible lgsning
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En Friveerdikonto

er et godt alternativ til et variabelt forrentet
realkreditlan. Med en rente fra kun 3,95 % uden
kursrisiko og lsbende bidrag, kan der veere
mange penge at spare.

Samtidig er Frivaerdikontoen mere fleksibel - du
kan nemlig veaelge afdragsfrihed i op til 30 ar.

Dukanfrithaeve ogindsaette pa Frivaerdikontoen,
som giver dig en fordelagtig rente pa dit ind- og
udlan. Derfor kan du veelge at bruge kontoen til
din lgn og samtidig spare rente — det kalder vi
sund fornuft.

Et hav af muligheder

Som du kan se er mulighederne mange og det
er vigtigt at veelge den rigtige losning. Maske er
lgsningen for dig at optage et af de billige lan
og placere pengene pa din pensionsordning i
pensionspuljen. Der har du i gennemsnit kun-
net opna en forretning mellem 5,4 og 7,8 %.

Maske er lgsningen for dig noget helt andet.

Din radgiver kan hjzlpe dig og dine dremme
pa vej.

le sparnNord



Det overordnede tema som har preeget obligationsmarkederne i 1. kvartal, men iseer i
begyndelsen af marts, har vaeret inflation. Farst og fremmest var det primert renterne
som blev presset op, i takt med at der blev offentliggjort gkonomiske nggletal som
indikerede vaekst. Veeksten var tydeligst i USA, hvilket ogsa resulterede i 2 rentefor-
hgjelser pa hver 25 basispunkter, men ogsa spirende tegn pa vaekst i Europa gav en
negativ stemning hos investorerne. Dog vendte stemningen endnu en gang og man
lukkede ultimo marts i et hgjere kursniveau end ved indgangen af maneden, jeevnfor
tabel 1.

Pa trods af at de europaiske obligationsmarkeder ogsa blev ramt af stigende renter,
kom Europa bedre gennem den negative stemning. Et tegn pa dette var udviklingen
i det 10-arige transatlantiske rentespaend, som kerte helt ud i 9o basispunkter. At de
europaiske renter ikke steg s& meget var bl.a. pa grund af at der pa trods af sma lys-
punkter i den europziske gkonomi, endnu ikke ser ud til at der bliver skabt nye job.
Frankrigs arbejdslashedstal for januar blev oprevideret til 10,1%. Det hgjeste niveau i 5
ar. | Tyskland er der i gjeblikket flere arbejdslese end der er indbyggere i Danmark!

At der er mere damp pa kedlerne i den amerikanske gkonomi, blev underbygget
af at centralbanken for 7. gang haevede den ledende rente med 0,25% til 2,75%.
Begrundelsen for renteforhgjelsen var at de ser et stigende inflationspres, som de
onskede at imgdekomme. Rentestigningen var ventet i markedet, som var mere foku-
seret pd om der i den efterfalgende pressemeddelelse ville ske en eendring i renteko-
miteens ordvalg, eller om de ville fastholde at de fortsat vil haeve renten i "afmalte”
tempi. Modsat USA blev der fra flere sider sliet fast, at det nuveaerende europeeiske
renteniveau var passende. At en europzeisk rentestigning havde veeret et emne ville
man dog i ECB-regi ikke benzegte.

Det hjemlige obligationsmarked var fortsat praeget af det meget store genplacerings-
behov som de ekstraordinzere indfrielser af boliglan efter april-terminen har skabt.
Obligationsejerne far udbetalt ca. 120 mia. kr. Isaer 4% realer har vaeret meget efter-
spurgt.
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Puljekommentar - obligationer
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Renten - 10 érig dansk stat
5,00

Marts 2004

Juli 2004

Nov. 2004 Marts 2005

Periodeafkast og kursudvikling

Tabel 1 3% DS 4% DS | 5% Totalkr.
2006 2015 2035

Periodeafkast
Varighed 1,58 8,75 4,33
Ar til dato 0,78% 20,4% 1,97%
Marts 2005 0,27% 0,61% 0,98%

Kursudvikling
28-02-05 100,874 101,982 100,469
31-03-05 100,874 102,252 101,000
Andring o 0,27 0,531



De internationale aktiemarkeder har generelt veeret under pres i 1. kvartal bl.a. pga.
den hgje oliepris og de fortsatte pengepolitiske stramninger i USA. Prisen pa réolie er
i perioden steget fra omtrent 40 dollars pr. tende til et niveau omkring 52 dollars pa
trods af stigende olielagre og en gget produktion fra OPEC. Den gkonomiske vaekst i
USA og Kina er fortsat pa et relativt hgjt niveau, mens Europa fortsat har problemer
med at komme op i gear.

Den amerikanske skonomi har de seneste par ar gennemgaet en steerk vaekst fase,
hjulpet pa vej af en lempelig penge- og finanspolitik. @konomien synes nu pa vej ind i
en ny fase med mere moderat vaekst i takt med den gradvise pengepolitiske stramning
og den hgje oliepris, der alt i alt reducerer forbrugernes disponible indkomst. Den
amerikanske centralbank har med de seneste renteforhgjelser haevet den toneangi-
vende rente med hele 1,75 pct.-point til nu 2.75 pct. Centralbanken skal pa nuveerende
tidspunkt balancere pa et knivsaeg, idet et tiltagende inflationeert pres gger behovet
for renteforhgjelser, mens en for kraftig stramning i sidste ende vil kunne kveele veek-
sten.

Perioden har veeret praeget af en overvejende sur stemning pa de internationale mar-
keder, hvilket bl.a. afspejles i et beskedent fald pa 1,5 pt. for verdensindekset, MSCI
Verden. De amerikanske aktiemarkeder er i 1. kvartal faldet med henholdsvis 2,6 pct.
for det brede S&P 500 indeks, mens teknologiindekset Nasdaq er faldet med hele 8,1
pct. De europzeiske markeder har generelt udvist lidt bedre takter med en stigning
pa 4,4 pct. malt ved MSCI Europa. Udviklingen i Europa deaekker dog over vaesentlige
forskelle pa tveers af landegraenserne, idet enkelte markeder som f.eks. det danske har
udvist seerdeles peaene takter, mens andre har vist noget mere pauvre tendenser.

Det danske aktiemarked har som naevnt hert blandt de absolutte hgjdespringere i
1. kvartal bl.a. som fglge af en seerdeles peen stigning for A. P. Mgller-aktien, der er
steget som fglge af hgje oliepriser og gunstige fragtrater pa selskabets skibsflade. A.
P. Mgller-aktien er saledes steget med hele godt 18 pct. siden arsskiftet, og tegner
sig dermed for godt halvdelen af den samlede stigning for det toneangivende KFX-
indeks. Det danske aktiemarked har samtidig veeret praeget af opkebsspekulationer i
en raekke aktier efter overtagelsestilbuddene pa ISS og senest det forestdende salg af
ingrediensforretningen i Chr. Hansen. Spekulationerne har primaert veeret rettet mod
Danisco, DSV og TDC. Et fllestraek for de naevnte selskaber er et hgjt frit cash flow,
samt en ejerstruktur, der muligger en total overtagelse og efterfalgende afnotering af
selskabet.

Stemningen pa de internationale aktiemarkeder synes pa kort sigt at vaere kelnet en
anelse i kelvandet pa den seneste tids skonomiske nggletal. Det springende punkt
for aktiemarkederne i den resterende del af aret vurderes at veaere aggressiviteten i
den amerikanske centralbank og deres tolkning af udviklingen i den amerikanske gko-
nomi. Safremt den nuvaerende stigning i inflationen og nedgang i veeksten er af mere
permanent karakter star centralbanken overfor en giftig cocktail for gkonomien — med
stigende inflation og faldende veekst. En sadan situation vil tvinge centralbanken til
af veelge side med hensyn til hvorvidt inflationen skal bekeempes eller der skal tages
hensyn til vaeksten. Derudover risikerer de hgje oliepriser fortsat at leegge en effektiv
bremse pa den globale vaekst.

Puljekommentar - Aktier
1. kvartal 2005

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

Land Procent

Danmark 62,25
USA 21,75
Euroland 6,37
Japan 4,47
England 1,64
Schweiz 1,50
Norge 0,81
Hong Kong 0,73
Singapore 0,48
| alt 100,00
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Portefgljen udviste i 1. kvartal et afkast pa 8,33%, hvilket vi betragter som yderst til-
fredsstillende. Portefgljens afkast har nydt godt af den gode udvikling pa det danske G ru ppe 1

aktiemarked, som malt pa kursudviklingen har veeret det bedste vestlige aktiemarked

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

Det konstaterede afkast er opnéet via et meget godt resultat pa savel danske aktier
som udenlandske aktier, idet afkastene ligger over markedsafkastene. Afkastet pa
obligationer ligger pa niveau med markedsafkastet, hvilket vurderes som tilfredsstil-
lende.
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Portefgljen udviste i 1. kvartal et afkast pa 6,46%, hvilket vi betragter som yderst til-
fredsstillende. Portefgljens afkast har nydt godt af den gode udvikling pa det danske G ru ppe 2

aktiemarked, som malt pa kursudviklingen har veeret det bedste vestlige aktiemarked
iar.

Har du BankValg og er du mellem 40 og 50 dr, er
din opsparing placeret i denne gruppe.

Det konstaterede afkast er opnaet via et meget godt resultat pa savel danske aktier
som udenlandske aktier, idet afkastene ligger over markedsafkastene. Afkastet pa
obligationer ligger pa niveau med markedsafkastet, hvilket vurderes som tilfredsstil-
lende.
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Portefgljen udviste i 1. kvartal et afkast pa 4,11%, hvilket vi betragter som yderst til- G ru ppe 3

fredsstillende. Portefgljens afkast har nydt godt af den gode udvikling pa det danske
aktiemarked, som malt pa kursudviklingen har veeret det bedste vestlige aktiemarked
i &r. Har du BankValg og er du mellem 50 og 59 dr, er

) ) din opsparing placeret i denne gruppe.
Det konstaterede afkast er opnaet via et meget godt resultat pa savel danske aktier

som udenlandske aktier, idet afkastene ligger over markedsafkastene. Afkastet pa
obligationer ligger pa niveau med markedsafkastet, hvilket vurderes som tilfredsstil-
lende.
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Gruppe 4

Har du BankValg og er du over 59 dr, er din
opsparing placeret i denne gruppe.

Portefgljen udviste i 1. kvartal et afkast pa 2,22%, hvilket vi betragter som yderst til-
fredsstillende. Portefgljens afkast har nydt godt af den gode udvikling pa det danske
aktiemarked, som malt pa kursudviklingen har veeret det bedste vestlige aktiemarked

iar.

Det konstaterede afkast er opnaet via et meget godt resultat pa danske aktier, idet
afkastet ligger over markedsafkastet. Afkastet pa obligationer ligger over niveauet for

markedsafkastet, hvilket vurderes som rimeligt tilfredsstillende.
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Puljeafkast for 1998, 1999, 2000, 2001, 2002, 2003 og 2004

Arlige afkast i procent
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1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004

Resultat for januar, februar og marts 2005, samt Alle afkast er for administrationsgebyr.
forste kvartal af 2005 Tallene er afrundet til en decimal.

Forklaring:

Puljeafkast for januar 2005 Vaerdistigning/-fald

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

Afgiftspligtigt afkast 0,1 0,2 0,3 0,5  Afkast som stammer fra obligations- og
Afgiftsfrit afkast o o o o  kontant beholdningen.

Aktieafkast 2,6 2,0 1,2 0,3 Beleegges med 15 pct. afgift.

Samlet afkast 2,7 2,2 1,5 0,8  Afgiftsfrit afkast:

Afkast som stammer fra beholdningen af
indeksobligationer.

Puljeafkast for februar 2005 Aktieafkast:

:?(?;t |||.:>ro.centfkp.a. Gruppe 1 Gruppe 2 Gruppe 3 Gruppe 4 Afkast som stammer fra aktiebeholdningen.
g! sp‘lgtlgt afkast p.a. 0,0 -0,1 -0,1 -0,1 Belaegges med 15 pet. afgift.
Afgiftsfrit afkast p.a. o o o
Aktieafkast p.a. 3,8 2,8 1,6 0,7
Samlet afkast p.a. 3,8 2,7 1,5 0,6
Puljenyt - udgives af Spar Nord Bank
Puljeafkast for marts 2005 ﬁ”SV"J’SI;"j(Ve‘;"de;( p el
. eter Jolck, direktor, Konceptafdelingen
Aﬂ(ést i Pro.cent Gruppe 1 Gruppe 2 Gruppe 3 Gruppe 4 Redaktion: Brian Thomasberg,
Afgiftspligtigt afkast p.a. 0,1 0,2 0,3 0,5 Konceptafdelingen.
Afgiftsfrit afkast p.a. o o o o
Aktieafkast p.a. 1,8 1,3 0,8 0,3 Spar Nord Bank
Samlet afkast p.a. 1,9 1,5 1,1 0,8 Skelagervej 15

Postboks 162
9100 Aalborg
Telefon 96 34 40 0o

Puljeafkast for ferste kvartal 2005 www.sparnord.dk

Afkast i procent Gruppe 1 Gruppe 2 Gruppe 3 Gruppe 4
Afgiftspligtigt afkast p.a. 0,1 0,4 0,5 0,9
Afgiftsfrit afkast p.a. o o o o
Aktieafkast p.a. 8,2 6,1 3,6 1,3

Samlet afkast p.a. 8 6 1 2,2
P ’ B - @ sparnor
par NOgdut



