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AFKAST | PROCENT FOR 3. KVARTAL 2014

Gruppe 1 Gruppe 2

Den fgrste halvdel af oktober var blodig
pa de globale og i seerdeleshed europae-
iske aktiemarkeder. | perioden fra 1. til
16. oktober faldt danske aktier saledes
12 pct., europaeiske aktier 10 pct. og glo-
bale aktier 7 pct.

Sadanne pludselige, hurtige og kraftige
aktiekursfald kan nemt give anledning
til, at selv langsigtede investorer re-
ducerer i aktieandelen i den samlede
portefglje af frygt for yderligere aktie-
kursfald. Selvom det kan veere rigtigt
at nedbringe aktieandelen i portefaljen,
er det uhyre farligt at ggre det alene pa
grund af frygt for yderligere aktiefald.
Zndringer i den overordnede portefgl-
jesammensatning bgr kun foretages,
hvis forudsaetningerne for den aktuelle
portefgljesammensaetning er andret.
Disse forudseetninger er typisk veekst-,
inflations- og pengepolitiske udsigter
samt prisfastsaettelse af de forskellige
aktivklasser i portefgljen. Herudover er
det som investor altid vigtigt at huske pa
sin investeringshorisont og risikoprofil
og sikre, at portefgljesammensaetnin-
gen afspejler disse forhold.

| den aktuelle situation valgte vi i Spar
Nord ikke at sendre i den overordnede
portefglijesammensaetning, idet veekst-,
inflations- og de pengepolitiske udsigter

Gruppe 3

BN Rod oktober pa aktiemarkederne - bevar roen

efter vores vurdering ikke var andret.
Nedturen pa de globale aktiemarkeder
i forste halvdel af oktober blev udlgst af
kraftigt gget frygt for en ny gkonomisk
nedtur i Europa og deraf afledt risiko for
lavere global vaekst. Det var vores vur-
dering, at denne vaekstfrygt var overdre-
ven. Markedsbevaegelserne medfgrte
endvidere, at prisfastsaettelse af aktier
og obligationer blot talte endnu mere for
vores aktuelle portefgljesammensaet-
ning, hvor vi har lidt flere aktier og lidt
feerre obligationer i portefgljerne end
normalt.

Aktiekursfaldene var efter vores vurde-
ring med andre ord kun af midlertidig
karakter — en sdkaldt korrektion - og
ikke begyndelsen pa en ny leengereva-
rende aktienedtur. Sddanne midlertidige
tilbagefald/korrektioner pa aktiemarke-
derne er ret "normale” i en leengereva-
rende aktieoptur, og vi har set lignende
midlertidige tilbagefald hvert ar siden
bunden pa de globale aktiemarkeder
blev ndet 9. marts 2009. | Europa har sa-
danne korrektioner historisk set i gen-
nemsnit veeret pa 10 pct. Det ser ud til,
at oktober maneds korrektion i denne
sammenhang har vaeret ret gennem-
snitlig — i anden halvdel af oktober er
danske, europziske og globale aktier
saledes steget kraftigt. For oktober som
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helhed er danske aktier faldet 1 pct.,
europzeiske aktier faldet 2 pct. og glo-
bale aktier steget 1 pct.

Som investor er det selvfglgelig fristen-
de at forsgge at drage nytte af en kor-
rektion ved midlertidigt at nedbringe
aktieandelen i portefglijen for derefter
at justere aktieandelen op igen, nar kor-
rektionen er tilendebragt. Dette er som
investor dog ofte meget svaert at ggre i
praksis.

Da det tager noget tid, inden det er
klart, at en korrektion er startet, risi-
kerer man nemt, at aktieandelen fgrst
bliver reduceret, nar aktiekurserne er
faldet en del. Det er ligeledes meget
svaert at afggre, hvornar en korrektion
er tilendebragt. Man risikerer saledes,
at aktieandelen fgrst bliver opjusteret
igen, nar aktiemarkederne er steget en
hel del. | veerste fald bliver aktieandelen
forst opjusteret, nar aktiemarkederne
er steget tilbage til over det niveau, hvor
man i fgrste omgang nedbragte aktie-
andelen. Fgler man sig som langsigtet
investor overbevist om, at der blot er
tale om en korrektion, er det bedste rad
derfor typisk at bevare roen og ikke lade
kortsigtede overvejelser pavirke ens
portefgliesammensaetning.
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B Markedskommentar 3. kvartal 2014 B

Danmark 39,21

V/AEKSTUSIKKERHED PRESSEDE AKTIER, MENS
RENTEFALD VAR GODT FOR OBLIGATIONER . o

England 4,20
Af chefanalytiker Martin Lundholm, mlu@sparnord.dk, tlf. 96 34 40 55 Frankrig 937
. . . . Norge 1,40
e De gkonomiske nggletal fra USA pegede i 3. kvartal 2014 fortsat i retning af et vedva- Holiand oy
rende opsving, mens Europa oplevede stigende problemer med lavvaekst og faldende :
. . Hong Kong 1,05
inflation.
. . . R Belgien 0,81
e Aktiervari3. kvartal 2014 langt hen ad vejen en broget affeere med afkast teet pa nul, i
. . . Thailand 0,68
og afspejler dermed den usikkerhed om vaekstudsigterne, der praegede kvartalet. ver 062
verige )
e De lange renter i Europa faldt yderligere i 3. kvartal og ndede mange steder ned pa Sum 100.00

nye bundrekorder. | Tyskland kom renten pa den 10-arige statsobligation under 1 pct.
for fgrste gang nogensinde.

e Der er fortsat udsigt til moderat global vaekst og ekstrem lempelig pengepolitik,
men risikoen er steget i lgbet af 3. kvartal. Sandsynligheden for at ECB lancerer et
opkgbsprogram for statsobligationer (QE) er ogsa gget.

MAKROﬂKONOMI FIG. 1: AKTIVITETSBAROMETRE

EUROZONEN, USA 0G KINA
De gkonomiske nggletal fra USA pegede i 3. kvartal 2014 fortsat i retning af et vedvarende
opsving, mens Europa oplevede stigende problemer med lavvaekst og faldende inflation,
hvilket ogsa fremgar af figur 1. 60

Den amerikanske centralbank (Fed) fortsatte neddroslingen af opkgb af stats- og realkredit- éss ,,,,,,,, A Ml/:\\/ ,/
obligationer og er nu nede pa 15 mia. USD om méaneden. Der har derfor vaeret meget fokus gso // ‘/\/\ ) //VV/\'\
pa, hvornar Fed begynder at haeve renten efter de forventeligt afslutter opkgbene til oktober. ié y \V “\,\)'\/
Fed-chef Yellen har sagt, at der vil g& en betydelig periode fra Fed stopper opkgbene til %45 /

renten bliver sat op, og at Fed har fokus pa arbejdsmarkedet, hvor der efter Fed’s opfattelse an \]

stadig er betydelig ledig kapacitet. > 35

Den Europaiske Centralbank (ECB] valgte pa rentemadet den 4. september at sztte renten s

yderligere ned og kan nu i al praktisk henseende ikke komme laengere ned. Til trods for, at 2009 2010 2011 2012 2013 2014
ECB den 5. juni 0gsa satte renten ned og introducerede en raekke nye, ukonventionelle tiltag, S— —usa Kina

har de gkonomiske nggletal skuffet s& meget, at ECB har veeret tvunget til at gore endnu
mere. Inflationen er mod forventning faldet yderligere og faldt i september til bare 0,3 pct.
og dermed langt fra ECB’s malseetning om en inflation lige under 2 pct. Samtidig plages
Eurozonen af lavvaekst og det europaeiske vaekst-lokomotiv Tyskland traekker heller ikke sa
meget. Saledes gik IFO-indekset, der meget preecist tager temperaturen bredt i det tyske
erhvervsliv, fra Boom til Downswing i september.

Divergensen mellem USA og Europa kunne ogsa ses i valutamarkedet, hvor euroen blev
svaekket overfor dollaren. Malt i dansk regning steg USD fra 546 ved halvaret til 592, da
kvartalet sluttede.

Kvartalet har ogsa veeret praeget af uro sikkerhedspolitisk. Konflikten mellem Vesten og
Rusland om Ukraine fortsatte og kamphandlingerne omkring Gaza-striben fandt heller
ingen holdbare lgsninger. Islamisk Stat (IS) gik i kvartalet fra at veere neaesten ukendt i den
brede offentlighed til at vaere den stgrste terrortrussel efter de har besat dele af Irak og
Syrien. @konomisk set har det primaert vaeret Europa, der er blevet ramt via samhandlen
med Rusland.

| Europa tiltrak en afstemning om skotsk uafhaengighed den 18. september stor opmaerk-
somhed, da den potentielt kunne udlgse en lavine af uafthaengighedsafstemninger i Europa.
Det endte med et nej til uafhaengighed, selv om enkelte meningsmalinger havde spaet et
ja. Derved blev den gkonomiske usikkerhed med mange store og uafklarede spgrgsmal
afvaerget.

Trods fin veekst i 2. kvartal i Kina, skuffede udviklingen i industriproduktionen og investerin-
gerne. Myndighederne introducerede flere reformer i lgbet af kvartalet.

Kilde: EcoWin og Markit
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Aktier var i 3. kvartal 2014 langt hen ad vejen en broget affeere med afkast teet pd nul, og

275

afspejler dermed den usikkerhed om vaekstudsigterne, der praegede kvartalet. Styrkelsen

af dollaren er den vaesentligste arsag til, at oversgiske aktiemarkeder gav lidt mere end et %0 m
nul-afkast. 225
Danske aktier gav et negativt afkast i 3. kvartal, hvor de store aktier (OMXC20 CAP) gav et ~ 200 \ ”4
afkast pa -0,4 pct. og det bredere aktieindeks (KAX CAP) gav et afkast pa -1,2 pct., som det 175 HM‘K v
fremgar af tabel 1. Det samlede afkast for arets 3 fgrste kvartaler er dog stadig positivt og 150 rlﬁ‘ﬁ":::«\_‘ Nﬁvﬂ
tocifret med afkast pd hhv. 17,9 pct. og 15,9 pct. 125 Vet i *w;:ﬂ

| Danmark blev hgjdespringeren blandt de 20 stgrste aktier Novo med et afkast pd 13,8 pct. 440 A

i 3. kvartal. Bundskraberen blev Vestas, der tabte 15,8 pct. i kursvaerdi, men trods dette alli- 5 'N

gevel er i toppen for hele dret med et ar til dato afkast pa 42,9 pct. 2009 2010 2011 2012 2013 2014
Europzeiske aktier gav et afkast p& 0,3 pct. i 3. kvartal og har i rets tre fgrste kvartaler givet Uen, sarso00 G OkK) Furopas MSEL (DI
et afkast pd 4,4 pct. Kilde: EcoWin
Amerikanske aktier gav et afkast pa 8,9 pct. i 3. kvartal, men meget af dette skyldes styrkel-

sen af dollaren. En amerikansk investor, der er dollar-baseret, har s3ledes kun faet et afkast

p3 0,6 pet. i3 kvartal.

Sektormaessigt klarede IT og sundhed sig bedst i 3. kvartal, mens energi og materialer kla-
rede sig darligst.

Aktier

Danmark OMXC20 CAP 17,9 pct. -0,4 pct.
OBLIGATIONER Danmark KAXCAP 15,9 pct. -1,2 pct.

Europa MSCI Europe 4,4 pct. 0,3 pct.
De lange renter i Europa faldt yderligere i 3. kvartal og ndede mange steder ned pa nye bund- USA S&P 500 16,3 pct. 8,9 pct.
rekorder. | Tyskland kom renten pd den 10-arige statsobligation under 1 pct. for fgrste gang ~ Verden ~ MSCI World 14 pct. 54 pct.
nogensinde den 15. august, som det ogsa fremgar af figur 3. Obligationer

Rentefaldet har ogsd betydet kursgevinster pd statsobligationerne. Saledes har danske Danmark Statsobl. (EFFAS 1-10) 4,8 pct. 1,5 pct.

statsobligationer givet et afkast pd 1,5 pct. i 3. kvartal, mens europaiske statsobligationer ~ Danmark Realkredit (Nykredit] 4,8 pct. 1,0 pct.

har givet et afkast pa 2,7 pct., jf. tabel 2. Europa  Statsobl. (EFFAS) 10,2 pct. 2,7 pct.

Danske realkreditobligationer har ikke helt kunne fglge med statsobligationerne, men gay ~ Europa  Investm. Grade (ML) 65pct. 1.6 pct.
. . o . o o . Europa High Yield (ML) 4,5 pct.  -0,8 pct.

alligevel et positivt afkast pa 1,0 pct. i 3. kvartal og set pa arsbasis matcher afkastet danske

statsobligationer med et afkast pd 4,8 pct. Kide: Bloomberg og Bank of America MerrillLynch

Selv om renterne generelt faldt i 3. kvartal, havde europaeiske virksomhedsobligationer det

svaert og de mest risikofyldte virksomhedsobligationer (High Yield) gav et negativt afkast pa

-0,8 pct. Det skyldes, at merrenten pa virksomhedsobligationer kgrte ud i 3. kvartal og det

ramte iszer de mest risikofyldte virksomhedsobligationer og illustrerer fint, at netop den type STATSOBLIGATION

obligationer risikomaessigt befinder sig mellem ordinzere obligationer og aktier.

De mest sikre virksomhedsobligationer (Investment Grade) gav et afkast pa niveau med 40

danske statsobligationer i 3. kvartal.

FORVENTNINGER

Der er fortsat udsigt til moderat global vaekst, lav men svagt stigende inflation og ekstrem 20
lempelig pengepolitik. Sandsynligheden for finanspolitiske lempelser i Europa og at ECB 15
lancerer et opkgbsprogram for statsobligationer (QE) er steget i takt med de darlige nggletal
ud af Europa.

Sandsynligheden for at jagten pa afkast afspores er dog steget. De stgrste risici er efter vores °’52009 2010 2011 2012 2013 2014
vurdering: 1) En kraftig eskalering af Ukraine krisen, hvilket vil mindske bade risikoappetit og
gge risikoen for en ny europaeisk recession samt 2) Kraftigt stigende statsrenter.

Veekst-, inflations- samt pengepolitiske udsigter indikerer fortsat, at de lange statsrenter
er for lave i forhold til fundamentale forhold. Vi forventer uzendrede til svagt stigende lange
statsrenter over de neeste 3-6 maneder.

Virksomhedsobligationer er fair prisfastsat i forhold til statsobligationer. Potentialet for
medvind fra faldende statsrenter er naesten opbrugt. Vi forventer stabile til svagt faldende
kreditspaend de naeste 3-6 maneder.

Aktier er i vores hovedscenario attraktivt prisfastsat i forhold til bade stats- og virksom-
hedsobligationer. Tiltagende indtjeningsvaekst og faldende risikopraemier forventes at drive
aktiemarkederne hgjere de naeste 3-6 maneder.

Danmark Tyskland USA

Kilde: EcoWin og Markit

Kapitalforvaltning, 1. oktober 2014



GRUPPE 1

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

er din opsparing placeret i denne gruppe

Portefglijen gav i 3. kvartal 2014 et afkast
pa 2,65 pct., og for arets tre fgrste kvartaler
har det samlede afkast veeret pa 14,17 pct.
hvilket er bedre end markedsudviklingen.
Bade portefgljens obligationer og aktier har
bidraget positivt til afkastet. For arets tre
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3 S—
30
25
20

34,02 pct.

15 L4286 pet. 14,39 pct.

10

-0,53 pct.

-35 (—
-40 L

-38,45 pct.
2004 2005 2006 2007 2008

25,26 pet.

2009 2010 2011 2012 2013

farste kvartaler har danske aktier klaret sig
bedre end den generelle markedsudvikling,
mens udenlandske aktier har klaret sig lidt
darligere end markedsudviklingen. | samme
periode har obligationerne klaret sig pa
niveau med markedsudviklingen.
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Materialer
Industri
Forbrugsgoder

20,66 pct.

16,88 pct.

10,73 pct.

9,82 pct.

0,75 pct.

Sundhedspleje
Finans

Konsumentvarer
Telekommunikation

Neutral investeringsstrategi

Aktier Obligationer

0 pct. 80 pct. 100 pct

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

Selskab

Novo Nordisk
Danske Bank
Vestas

Pandora

A.P. Mgller Maersk A

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

Selskab Andel
Apple 5,6
Gilead Siences 4,3
Amazon 3,3
Bank of America 2,8
Celgene 2,8

Obligationer: 3 stgrste positioner
(i procent af obligationer)

Andel
18,8
18,8
14,4

Obligation

2% Nykredit 2018

2% Realkredit Danmark 2044
2% Nordea Kredit 2029

AKTIVSAMMENSZTNING

0,1 pct.

0,4 pct.

Kursvaerdi
i mio. kr.

Danske obligationer
(144,0)

Udenlandske obligationer
(5,9)

Indeksobligationer (0,0)

Kontant (46,9)

Aftaleindlan (0,0)

@vrige aktiver (1,8)

Andele i investerings-

Danske aktier (462,1) foreninger (52,9)

Udenlandske aktier
(733,7)



GRUPPE 2

Har du BankValg og er du mellem 45 og 55 ar,

er din opsparing placeret i denne gruppe

Portefgljen gav i 3. kvartal 2014 et afkast
pa 2,23 pct., og for arets tre forste kvartaler
har det samlede afkast veeret pa 11,63 pct.
hvilket er bedre end markedsudviklingen.
Bade portefgljens obligationer og aktier har
bidraget positivt til afkastet. For arets tre

forste kvartaler har danske aktier klaret sig
bedre end den generelle markedsudvikling,
mens udenlandske aktier har klaret sig lidt
darligere end markedsudviklingen. | samme
periode har obligationerne klaret sig lidt
darligere end markedsudviklingen.

AFKAST | PROCENT, 2004 - 1.-3. KVARTAL 2014

30 26,40 pct.

25 [— 2
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20,70 pet.

16,82 pct.

9,87 pct. 10,47 pct.

0,75 pct.

Sundhedspleje
Finans
IT

Konsumentvarer
Telekommunikation

Neutral investeringsstrategi

Aktier Obligationer

60 pct. 100 pct

0 pct.

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

Selskab

Novo Nordisk
Danske Bank
Vestas

Pandora

A.P. Mgller Maersk A

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

Selskab

Apple

Gilead Siences
Amazon

Bank of America
Celgene

Andel
57
4,3
32
2,9
2,8

Obligationer: 3 stgrste positioner
(i procent af obligationer)

Obligation Andel
2% Nykredit 2018 19,1
3,5% Realkredit Danmark 2044 16,6
2% Nordea Kredit 2029 14,6

AKTIVSAMMENSZTNING

0,3 pct.

1,1 pct, \

\ 0,6 pct.

Kursvaerdi
i mio. kr.

Danske obligationer
(684,6)

Udenlandske obligationer
(14,5)

Kontant (26,3)

Aftaleindlan (0,0)

Indeksobligationer (0,0) @vrige aktiver (7,6)
Andele i investerings-

Danske aktier (617,0) foreninger [121.6)

Udenlandske aktier
(984,7)



Har du BankValg og er du mellem 55 og 65 ar,
G R U P PE 3 er din opsparing placeret i denne gruppe

Portefglijen gav i 3. kvartal 2014 et afkast  fgrste kvartaler har danske aktier klaret sig  Neutralinvesteringsstrategi

pad 1,67 pct., og for drets tre fgrste kvartaler  bedre end den generelle markedsudvikling,
har det samlede afkast veeret pa 8,50 pct.  mens udenlandske aktier har klaret sig lidt = opet 35 pet. 100 pet
hvilket er bedre end markedsudviklingen.  darligere end markedsudviklingen. | samme

Bade portefgljens obligationer og aktier har  periode har obligationerne klaret sig pa

bidraget positivt til afkastet. For arets tre  niveau med markedsudviklingen.

AFKAST | PROCENT, 2004 - 1.-3. KVARTAL 2014 ) .
Danske aktier: 5 stgrste positioner
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GRUPPE 4 Y e e

Portefgljen gav i 3. kvartal 2014 et afkast  ferste kvartaler har danske aktier klaret sig ~ Neutralinvesteringsstrategi

pa 0,92 pct., og for arets tre fgrste kvartaler  bedre end den generelle markedsudvikling,
har det samlede afkast vaeret pd 4,33 pct.  mens udenlandske aktier har klaret sig lidt  °°< 79p< 100pct
hvilket er bedre end markedsudviklingen.  darligere end markedsudviklingen. | samme
Bade portefgljens obligationer og aktier har  periode har obligationerne klaret sig bedre
bidraget positivt til afkastet. For arets tre  end markedsudviklingen.

Jam

AFKAST | PROCENT, 2004 - 1.-3. KVARTAL 2014

8 —

Danske aktier: 5 stgrste positioner
7,57 pet- (i procent af danske aktier)

Selskab
Novo Nordisk
Danske Bank
Vestas

5,76 pct.

5,37 pct.

4,33 pct.

Pandora
A.P. Mgller Maersk A

4,17 pet. 4,04 pct.

2,92 pet.

Udenlandske aktier: 5 stgrste positioner

1,71 pct.
(i procent af udenlandske aktier)

Selskab Andel
Apple 6,4

2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 atd o o
Gilead Sciences 3,6

UDSVING | AFKAST, AFKAST | PROCENT PR. KVARTAL, SENESTE 4 KVARTALER Amazon 32
2004-2013

20 Celgene 3,1

8 Bank of America 2,4
1,74 pct.

Bedste 1,67 pct.
arsafkast

Obligationer: 3 stgrste positioner
(i procent af obligationer)

Obligation

3% Nykredit 2034
2% Nykredit 2017
4% Nykredit 2018

Gennem-

snit
4 4,04 pct. 1‘0

0,92 pct.

0,5

AKTIVSAMMENSZATNING

Dérligste 0.0
0 csafiast ’ 4. kvartal 1. kvartal 2. kvartal 3. kvartal
2013 2014 2014 2014

AKTIEBEHOLDNING | PROCENT, FORDELT PA BRANCHER

25
23,28 pct.
20,48 pct.
20 |
15,97 pct.
15|
10,59 pct. 10,62 pct.
10 | 9,99 pct.
Kursvaerdi
5 5,54 pct. i mio. kr.
2,66 pct. Danske obligationer
p (2.005.,6) Kontant (18,7)
0,87 pct. -
Udenlandske obligationer e
0 . (18.6) Aftaleindl&n (0,0)
= k] = 2 =
o K E 2 Indeksobligationer (0,0) @vrige aktiver (21,6)
E g 2 =
2

Andele i investerings-

Danske aktier (144,9) foreninger (112.2]

Udenlandske aktier
(233,9)
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Puljeafkast for 2004-2013 ,&rlige afkast i procent
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2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013

Puljeafkast 3. kvartal 2014

Afkast i procent Gruppe 1 Gruppe 2 Gruppe 3 Gruppe 4
Skattepligtigt afkast 0,1 0,3 0,5 0,5 PULJENYT - UDGIVES AF SPAR NORD BANK
Skattefrit afkast 0,0 0,0 0,0 0,0
Aktieafkast 2,6 1,9 12 0,4 Ansvarshavende:
Samlet afkast 2.7 2.2 17 0,9 Peter Kristensen, direktar,
Rente og Valuta
Puljeafkast 2. kvartal 2014
Afkast i procent Gruppe 1 Gruppe 2 Gruppe 3 Gruppe 4 Redaktion: Tina Moreau Pihl,
Skattepligtigt afkast 0,2 0,4 0,7 0,7 Handels- og Udlandsomradet
Skattefrit afkast 0,0 0,0 0,0 0,0
Aktieafkast 5,7 44 2,8 1,0 Spar Nord Bank
Samlet afkast 5.9 48 3,5 1,7 Skelagervej 15, postboks 162
9100 Aalborg
Puljeafkast 1. kvartal 2014 Telefon 96 34 40 00
Afkast i procent Gruppe 1 Gruppe 2 Gruppe 3 Gruppe 4 www.sparnord.dk
Skattepligtigt afkast 0,2 0,4 0,7 0,9
Skattefrit afkast 0,0 0,0 0,0 0,0 Redaktionen er sluttet
Aktieafkast 5,5 4,2 2,6 0,8 6. november 2014
Samlet afkast 57 4,6 3,4 1,7
Puljeafkast 2013
Afkast i procent Gruppe 1 Gruppe 2 Gruppe 3 Gruppe 4
Skattepligtigt afkast 0,1 0,3 0,4 0,6
Skattefrit afkast 0,0 0,0 0,0 0,0
Aktieafkast 22,8 16,5 9,4 2,1
Samlet afkast 22,9 16,8 9,8 2,7
Puljeafkast 2012
Afkast i procent Gruppe 1 Gruppe 2 Gruppe 3 Gruppe 4
Skattepligtigt afkast 0,7 1,6 2,7 2,8
Skattefrit afkast 0,0 0,0 0,0 0,0
Aktieafkast 12,4 9,3 5,6 1,2
Samlet afkast 13,1 10,9 8,3 4,0 S a r N o rd
Puljeafkast 2011 p
Afkast i procent Gruppe 1 Gruppe 2 Gruppe 3 Gruppe 4
Skattepligtigt afkast 0,7 1,8 3,4 3,0
Skattefrit afkast 0,0 0,0 0,0 0,0 Puljeafkastet kan folges maned for maned pa
Aktieafkast -11,3 -8,6 -5,2 -1,3 www.sparnord.dk/investering/puljenyt
Samlet afkast -10,6 -6,8 -1,8 1,7 Det naeste nummer af PuljeNyt findes ogsa her -

ca. 1 méaned efter udgangen af hvert kvartal.

teettere pa



