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Behovet for pensionsopsparing

Har du taget stilling til dine skonomiske
behov i pensionsalderen og indrettet din
okonomi efter det?

For mange er svaret desvaerre nej. Sa laenge
man er pa arbejdsmarkedet, er det heldigvis
aldrig for sent at komme i gang.

For at opna skonomisk tryghed som pensio-
nist, bar du starte med at besvare en raekke
spargsmal, inden der foretages detaljerede
beregninger af, hvor stor pensionsopsparin-
gen bgr veere:

« Hvornar gnsker du at ga pa pension?

« Hovilken levestandard gnsker du under
din pensionering?

«  @nsker du at blive boende i din
nuvaerende bolig?

«  @nsker du at have rad til en bil, bad mv.
(eller flere)?

« Hvilke udgifter bortfalder ved pensi-
onsalderen (f.eks. er din bolig, bil mv.
betalt af)?

« Huvilke gnsker har du i gvrigt til pensio-
nisttilvaerelsen (rejser mv.)?

«  Hvor stort arligt forbrug forventer du?
« | hvor mange ar gnsker du udbetaling?

« Udover en arlig udbetaling, hvor stor
skal en eventuel sumudbetaling veere?

« Forventer du at gi pa efterlgn?

« Vil du blive boende i Danmark?

Herudover er det vigtigt at holde sig for
oje, at de ensker og behov, vi har som
25-arige eller 40-arige ofte er noget forskel-
lige fra dem, vi har som 60- eller 65-arige.
Imidlertid er det vigtigt, at det ikke afholder
dig fra at komme i gang. Jo fer du kommer
i gang, jo bedre.

Din pensionsordning kan og ber med
jeevne mellemrum tages op til vurdering.
Indeholder den stadig de forsikringsdaek-
ninger, du har behov for? Skal de arlige
indbetalinger andres?

Hvornar skal du starte og hvor meget

skal du spare op?

Det er et meget centralt og vigtigt spergs-
mal. Det er imidlertid sveert at give et enty-
digt svar pa, da vi har sa forskellige gnsker
og behov.

Sikkert er det dog, at det endelige resultat er
meget athangigt af:

« Hvornar du starter din opsparing
«  Hvor meget du indbetaler

« Hvordan du investerer din pensionsop-
sparing

«  Hvornar du gar pa pension

En grov tommelfingerregel er, at der skal
spares ca. 12 — 15 % af lgnnen op i ca. 40
ar til pension for at bevare den nuvaerende
levestandard som pensionist.
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Tag en pensionsradgiver med pé rad:

Der er mange spgrgsmal og forhold, du skal
have styr pa, nar du valger pensionsordning, og
samtidig er det vigtigt at have overblik over dine
bestdende pensions- og forsikringsforhold — og
eventuelt de offentlige ydelser, der kan komme pa
tale. Den indgéede velfeerdsreform fra juni 2006
indebzaerer en senere tilbagetraekning fra arbejds-
markedet end tilfeldet er i dag. Efterlensalderen
heeves og er 62 ar fra 1. januar 2022, mens folke-
pensionsalderen heaeves og er 67 ar pr. 1. januar
2027.

Endelig er det vigtigt, at du hele tiden tilpasser
din pensionsordning til dine gnsker og behov her
og nu.

Tag én af Spar Nord Banks specialuddannede
pensionsradgivere med pa rad. De er altid parate
til at hjeelpe dig gennem de mange stier og veje i
"pensionsjunglen”.
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Det mest markante ved tredje kvartal var den kraftige fladning af rentekurven, som
fremgar af figur 2. De korteste renter steg i lgbet af kvartalet, de 2-arige renter var
neasten uforandrede, mens de lange renter faldt.

De korteste renter steg som konsekvens af, at Den Europziske Centralbank (ECB)
og Nationalbanken satte renten op med 0,25 pct.-point den 3. august og igen den 5.
oktober. Forhgjelsen pa et halvt procentpoint var forventet og blev derfor modtaget
positivt af markedet. Markedet forventer, at der kommer 0,25 pct.-point mere inden
arets udgang. Spar Nord Bank deler denne forventning, og imgdeser modsat marke-
det ogsa flere forhgjelser i 2007, da der er ved at komme godt gang i den europzeiske
okonomi.

Den lange obligationsrente i Danmark faldt med ca. et halvt procentpoint i tredje
kvartal. Faldet skal dels ses som en lille modreaktion til den markante rentestigning,
som de lange renter havde oplevet de foregdende kvartaler og dels som en konsekvens
af faldende ravarepriser. Siden begyndelsen af august er fx raolien faldet med ca. 25
pct.

De danske realkreditobligationer har gennemgéaende haft et godt kvartal med paene
afkast og fornuftig prisfastseettelse. Specielt har de nyere realkreditobligationer med
renteloft udmeerket sig med meget flotte afkast.

Kredit- og virksomhedsobligationer havde ogsa et relativt godt kvartal efter uroen i
andet kvartal.

Fremadrettet gor den flade rentekurve det sveert at veere obligationsinvestor. Man
bliver meget darligt betalt for at patage sig ekstra renterisiko, med mindre man er
meget overbevist om, at renten vil falde yderligere. Den effektive rente pa en 10-arige
statsobligation er siledes kun 0,17 pct.-point hgjere end pa en 2-arige statsobligation
til trods for, at renterisikoen er ca. 4 gange hgjere.

Udviklingen i USA er meget afgerende for, om de lange rente kan falde yderligere
eller igen vil begynde at stige. Den amerikanske skonomi er begyndt at vise tegn pa
faldende aktivitet, men vil dette fald munde ud i en ny recession (hard landing) eller
blot en periode med mere moderat veekst (bled landing)? Spar Nord Bank forventer
en blgd landing og forventer dermed starre sandsynlighed for stigende renter end for
faldende renter det kommende kvartal.

Puljekommentar - obligationer
3. kvartal 2006
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Periodeafkast og kursudvikling

Tabel 1

Periodeafkast

Varighed
Ar til dato
Sept. 2006

Kursudvikling

31-05-2006
30-06-2006
Andring

4% DS
2008

1,82
0,94%
0,97%

100,655
100,656
0,001

4% DS
2015

7,57
-0,30%
4,42%

99,022
102,498

3,476

5% Totalkr.
2035

4,37
1,68%
3,22%

98,131
100,044

1,913



De internationale aktiemarkeder formaede i 3. kvartal at ryste forsommerens forskraek-
kelse af sig, og de fleste af de toneangivende aktiemarkeder har nu genvundet det tabte
fra maj og juni. Den fornyede optimisme kan for en stor dels vedkommende tilskrives
aftagende inflationsfrygt i den amerikanske gkonomi pa baggrund af lavere gkonomisk
aktivitet samt den seneste tids kraftige fald pa ravarer og specielt olie, hvilket har faet
den amerikanske centralbank til at indtage en mere afventende holdning.

Den amerikanske gkonomi synes, at demme efter de seneste gkonomiske nggle-
tal, at vaere pa vej ned i omdrejninger, men det store spgrgsmal er imidlertid hvor
hard opbremsningen bliver. De gkonomiske negletal peger indtil videre i retning
af en amerikansk gkonomi pa vej mod en "bled landing”, men meget vil afhenge af
udviklingen pa specielt boligmarkedet, olieprisen samt hvorvidt beskaftigelsen kan
fastholde den forholdsvis peaene udvikling. Den amerikanske centralbank har i sine
udmeldinger fastholdt sit skarpe fokus pa inflationen, men kombinationen af svagere
gkonomiske nggletal samt lavere oliepriser har givet de finansielle markeder forhab-
ninger om, at vi nu har set den sidste renteforhgjelse i denne omgang.

Olieprisen er i lgbet af 3. kvartal faldet med godt 20 pct. i kelvandet pa en forbavsende
mild orkansaeson i den mexicanske golf sammenlignet med forrige ar, hvor adskillige
boreplatforme og olieraffinaderier blev gdelagte. Derudover har sommeren budt pa en
storre lageropbygning end forudset, hvilket alt i alt har kompenseret for den fortsatte
usikkerhed omkring Iran og Nordkorea.

De internationale aktiemarkeder har som neavnt genvundet en del af det tabte i lgbet
af perioden. Det brede amerikanske S&P soo0-indeks er steget med 5,2 pct. mens tek-
nologiindekset Nasdaq er steget med 4 pct. De europaeiske markeder har ligeledes faet
fornyet luft med en stigning pa hele 6,1 pct. for MSCI Europa. Det japanske Nikkei-
indeks har som et af de f4 toneangivende indeks ikke forméet at hente det tabte trods
en stigning pa 4 pct.

Det danske OMXC2o0-indeks er i 3. kvartal steget med 8,7 pct. og indekset er dermed
tilbage pa niveauet fra maj. A. P. Mgller Meaersk har veeret den helt store synder i 1.
halvar, men aktien er i 3. kvartal steget med 13 pct. og har dermed hentet lidt af det
tabte. Trods stigningen er aktien dog fortsat knap 27 pct. under niveauet ved arets
start. Derudover har aktier som Novo Nordisk, GN Store Nord, Carlsberg, NKT og @K
alle udvist paene stigninger. GN Store Nord er i perioden steget med 34 pct. efter at
bestyrelsen i keglvandet pa et darligt halvarsregnskab meldte ud, at man undersggte
mulighederne for et frasalg af selskabets hereapparats division. 2. oktober annonce-
rede GN Store Nord at divisionen var frasolgt til den schweiziske konkurrent Phonak.

Vi er fortsat rimeligt fortrgstningsfulde omkring fremtiden. Selskaberne er i en histo-
risk god sundhedstilstand og dermed godt rustet til fremtidig veekst. Derudover vurde-
res prisfastsattelsen fortsat ikke faretruende, safremt den nuveerende veekstafmatning
i USA ikke udvikler sig til en egentlig recession. Vi forventer, at centralbankerne i
bade USA og Europa vil have et vagent gje pa inflationen en rum tid endnu, men den
aftagende veaekst kombineret med lavere energipriser vurderes alt andet lige at deempe
inflationspresset. Oliemarkedet har pa godt og ondt veeret et veaesentligt input til de
finansielle markeder i 2006. Vi forventer, at OPEC via produktionsbegraensninger vil
forsgge at stabilisere olieprisen omkring $60 pr. tende, og vi ser dermed ikke umid-
delbart yderligere "braendstof” til aktiemarkedet fra yderligere fald i olieprisen.

Puljekommentar - aktier
3. kvartal 2006

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

Land Procent
Danmark 59,86
USA 19,66
Euroland 9,70
Japan 4,67
England 2,24
Schweitz 2,29
Sverige 1,58
| alt 100,00
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Portefgljen gav i 3. kvartal et afkast pa 5,8 pct., hvilket er lidt mindre end det referenceindeks, som G
vi sammenligner portefaljen med, men dog acceptabelt. Afvigelsen kan primzrt henfares til en ru p pe 1

marginal undervaegtning af aktier og relativt hoj andel af udenlandske obligationer.

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

Afkast er skabt via et meget tilfredsstillende resultat pa danske obligationer og aktier. Derimod er
afkastet pa udenlandske aktier knap sa hgjt, som markedsudviklingen generelt.

Portefaljen har i arets tre forste kvartaler givet et afkast pa 7,2 pct., hvilket vi betragter som meget
tilfredsstillende. Afkast er opnéet via et godt resultat pa obligationer, et meget tilfredsstillende
afkast pa danske aktier samt et fornuftigt afkast pa udenlandske aktier.
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Portefgljen gav i 3. kvartal et afkast pa 5,1 pct., hvilket er pa niveau med det referenceindeks, som
vi sammenligner portefaljen med.

Afkast er skabt via et meget tilfredsstillende resultat pa danske obligationer og aktier. Derimod er
afkastet pa udenlandske aktier knap sa hgjt, som markedsudviklingen generelt.

Portefgljen har i arets tre forste kvartaler givet et afkast pa 5,7 pct., hvilket vi betragter som meget

tilfredsstillende. Afkast er opnaet via et godt resultat pa obligationer, et meget tilfredsstillende
afkast pa danske aktier samt et fornuftigt afkast pa udenlandske aktier.
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Gruppe 2

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

Danske aktier: 5 storste positioner
(i procent af danske aktier)

Selskab

A.P. Mgller
Danske Bank A/S
Novo Nordisk
Danisco

DSV

Udenlandske aktier: 5 starste positioner

(i procent af udenlandske aktier)

Selskab Andel
Lehman Bros. 3,1
Deere & Co. 2,9
Mizuho 2,7
Boeing Co. 2,6
Citigroup Inc. 2,6

Obligationer: 3 starste positioner
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Portefgljen gav i 3. kvartal et afkast pa 4,3 pct., hvilket er lidt bedre end det referenceindeks, som G
vi sammenligner portefaljen med. Det relativt gode afkast kan isaer henfares til afkastet pa danske ru p pe 3
obligationer.

Har du BankValg og er du mellem 50 og 59 dr, er
din opsparing placeret i denne gruppe.

Afkast er skabt via et meget tilfredsstillende resultat pa danske obligationer og aktier. Derimod er
afkastet pa udenlandske aktier knap sa hgjt, som markedsudviklingen generelt.

Portefaljen har i arets tre forste kvartaler givet et afkast pa 4,2 pct., hvilket vi betragter som meget
tilfredsstillende. Afkast er opnaet via et godt resultat pa obligationer, et meget tilfredsstillende
afkast pa danske aktier samt et fornuftigt afkast pa udenlandske aktier.
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Portefgljen gav i 3. kvartal et afkast pa 2,0 pct., hvilket er noget bedre end det referenceindeks, G ru p pe 4

som vi sammenligner portefaljen med.

Afkast er skabt via et meget tilfredsstillende resultat pa bade danske obligationer og aktier. Har du BankValg og er du over 59 dr, er din
opsparing placeret i denne gruppe.

Portefgljen har i arets tre forste kvartaler givet et afkast pa 2,3 pct., hvilket vi betragter som meget

tilfredsstillende. Afkast er opnaet via et meget tilfredsstillende resultat pa bade danske obligatio-

ner og aktier.
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Puljeafkast for 1999, 2000, 2001, 2002, 2003, 2004 og 2005

2003

1999 2000 2001

Puljeafkast for 3. kvartal 2006

Afkast i procent Gruppe 1 Gruppe 2 Gruppe 3 Gruppe 4
Skattepligtigt afkast 0,5 1,1 2,0 1,2
Skattefrit afkast 0,0 0,0 0,0 0,0
Aktieafkast 5,2 4,0 2,3 0,8
Samlet afkast 58 5,1 4,3 2,0
Puljeafkast for 2. kvartal 2006

Afkast i procent Gruppe 1 Gruppe 2 Gruppe 3 Gruppe 4
Skattepligtigt afkast 0,0 -0,1 -0,2 0,2
Skattefrit afkast 0,0 0,0 0,0 0,0
Aktieafkast -4,3 -3,2 -1,8 -0,3
Samlet afkast -4,3 -3,3 -2,0 -0,1
Puljeafkast for 1. kvartal 2006

Afkast i procent Gruppe 1 Gruppe 2 Gruppe 3 Gruppe 4
Skattepligtigt afkast -0,2 -0,6 -1,0 -0,4
Skattefrit afkast 0,0 0,0 0,1 0,0
Aktieafkast 5,9 4,5 2,8 0,8
Samlet afkast 5,7 3,9 1,9 0,4
Puljeafkast for 2005

Afkast i procent Gruppe 1 Gruppe 2 Gruppe 3 Gruppe 4
Skattepligtigt afkast 0,5 1,4 2,0 2,9
Skattefrit afkast o o 0,3 o)
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
Skattepligtigt afkast 0,9 1,7 2,8 4,0
Skattefrit 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
Skattepligtigt afkast 0,4 1,2 2,5 3,1
Skattefrit 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

Arlige afkast i procent

2004 2005

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

Forklaring:

Skattepligtigt afkast:

Afkast som stammer fra obligations- og
kontant beholdningen.

Beleegges med 15 pct. skat.

Skattefrit afkast:
Afkast som stammer fra beholdningen af
indeksobligationer.

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