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Bacredygtige
investeringer er

kommet for at blive

Alle taler om det i disse ar: Beeredygtighed og

klimaforandringer. Diskussionen har ogsa ramt den
finansielle sektor med voldsom kraft, og beeredygtige
investeringer har aldrig tidligere staet sa hojt pa
dagsordenen. I Formuepleje er vi glade for at veere en
del af den positive udvikling og har bade morkegronne
og lysegronne fonde blandt vores investeringslosninger.

AF SOREN ASTRUP, direktor, Formuepleje // sa@formuepleje.dk

Beeredygtige, klimavenlige, ansvarlige, gronne, lysegronne
og merkegronne. Investeringsverdenen bliver i disse ar lige-
som alle andre brancher pavirket af den globale megatrend,
hvor baeredygtighed bliver sat overst pa agendaen i stort set
alle sammenheenge. Sa det gaelder naturligvis ogsa, at investe-
ringer skal leve op til tidens nye krav.

I Formuepleje er det at investere ansvarligt — og ogsé
baeredygtigt — dog ikke en ny ting.

Baeredygtighed vokser ikke ind i himlen

Men selv om udviklingen kun peger i en retning — den baere-
dygtige — skal man ikke forledes til at tro, at baeredygtigheden
vokser ind i himlen. Senest har vi set de nye EU-regler, som
skal standardisere de gronne investeringer i den finansielle
sektor, blive forsinket med et halvt ar.

Hvordan skal man for eksempel karakterisere en virksom-
hed, der laver produkter, som forurener i selve fremstillings-
fasen, men som er bacredygtigt og mindsker CO2-udlednin-
gen, nar det lander ude hos kunderne? Her teenker jeg for
eksempel pé et selskab som Rockwool. Pointen er, at det er
overordentligt svaert at lave nogle falles regler, som ogsé er
lette at forsta og arbejde efter. Det aendrer dog ikke pa, at vi i
Formuepleje allerede har meget stor fokus pa baeredygtighed
i alle vores portefaljer. Herudover har vi som en af fa
kapitalforvaltere i Danmark en sikaldt merkegren Artikel
9-fond "Better World Enviromental Leaders”. En merkegron
Artikel 9-fond lyder for nogle maske som sort snak, men skal
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egentlig blot ses som en form for varedeklaration.

Kravet til Artikel 9-fonde er ganske enkelt, at de skal veere
fodt med beeredygtighed som et mél i sig selv, og det krav er
der ikke mange fonde, der reelt kan leve op til, men det kan
Better World Environmental Leaders.

Vores konceptforeninger som Safe og Penta har dog ogsa
fokus pa CO2-udledning og har eksempelvis fem glober, som
er den maksimale score i Morningstar Sustainability Rating,
der méler investeringers ESG-risiko.

I dette magasin kan du lzese mere om beaeredygtige investe-
ringer og Formueplejes tilgang; investeringsdirektor Henrik
Franck tager ogséd temperaturen pé pengepolitikken, som er
efterarets store fokusomrade i de finansielle markeder.

Derudover kan du laese portrat af Formuepleje-investor
Knud Henrik Hansen, aktieportraet af den schweiziske medici-
nalgigant Roche og sé er der naturligvis ogsé nyt fra Formue-
pleje om afkastudviklingen og Lars Larsen Groups overtagelse
af en betydelig ejerandel af Formuepleje.

Rigtig god leeselyst

A

Soren Astrup, direktor,
Formueplejeforeningerne
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NYHEDER

Ny ejendomsfond aben for tegning

Det hidltil sterste ejendomsprojekt i Formuepleje Ejendommes historie er i gang. Planen er at
rejse 355 millioner kroner i ny kapital til en ny ejendomsfond, der skal investere i det aarhusianske
nybyggeri Nicolinehus Nord, som efter planen star faerdigopfert og Kklar til indflytning den 31.
december 2022. Prisen for ejendommen ligger pd 825 millioner kroner, hvoraf cirka 43 pct. skal
finansieres af kapitalen fra investorerne, mens den resterende del lanefinansieres.

"Det er det hidtil sterste projekt i Formuepleje Ejendomme, og det er ogsé et projekt, vi har
enorme forventninger til. Nu skal vi finde potentielle investorer, der vil investere sammen med os i
dette seerdeles spaendende byggeri,” udtaler Kristian Voldsgaard, ejendomsdirekter i Formuepleje.

Central placering
Ejendommen Nicolinehus Nord ligger centralt placeret i den nyudviklede bydel Aarhus @ og lig-
ger med udsigt over lystbddehavnen og Aarhusbugten. Bygningen er tegnet af AART Architects
og er blandt andet kendetegnet ved, at flere af ejendommens 60 lejeboliger har store taghaver pa
op til 70 kvadratmeter. Derudover indeholder ejendommen et attraktivt miks af erhvervsarealer.
Hele bygningen Nicolinehus Nord bliver DGNB-certificeret. DGNB bygger pad FN’s definition
af ansvarlighed med evaluering af byggeri og byomrader ud fra seks hovedomrader: Miljomaes-
sig kvalitet, skonomisk kvalitet, social kvalitet, teknisk kvalitet, proceskvalitet og omradekvalitet.
"Det er et moderne byggeri, der efter planen star Klar til indflytning med udgangen af 2022.
Der er samtidig tale om en god investering, hvor vi mener, at vi kan tilbyde potentielle investorer en
attraktiv investeringscase, hvor de kan se frem til en gennemsnitlig arlig egenkapitalforretning for
skat pé 10,24 pct. og en intern rente for skat pa 8,24 pct.,” oplyser Kristian Voldsgaard og tilfajer:
“Investeringspotentialet er stort, fordi ejendommen bestér af bade lejeboliger og erhvervsleje-
mal i et af de mest attraktive bymiljeer i Danmarks naeststerste by. Salgspriserne pa ejerlejlighe-
der er steget markant inden for de seneste ar, ikke mindst i Aarhus, og derfor er vi overbeviste
om, at der vil vaere stor interesse for at kunne leje attraktive lejligheder i hjertet af Aarhus @.”

Minimumsinvestering 750.000 kroner

Investeringen finansieres via egenkapital fra projektets investorer og en finansieringsmodel, hvor
langiver har pant i ejendommen. Det betyder, at den maksimale risiko for en investor er det kon-
tante indskud. Fonden budgetterer med arlige udbytter pa gennemsnitligt 2,14 pct. over 10 ar,
efter at ejendommen er overtaget. Den forste budgetterede udbytteudbetaling er i foraret 2024
pa baggrund af driften fra overtagelsestidspunktet til og med 2023.

"Desuden er det vaerd at fremheeve, at der ikke er nogen up-front fee i vores ejendomsfonde,
som det ellers er kutyme at anvende i branchen. Men vi mener, at det er i feelles interesse, at vi
kun far et resultathonorar, hvis vi skaber et minimumsafkast p 2 pct. p.a. til vores investorer,”
neevner Kristian Voldsgaard.

Tegningsperioden pa den nye ejendomsfond er netop begyndt og leber indtil udgangen af
november, medmindre fonden er fuldtegnet forinden. Minimumsinvesteringen er 750.000 kroner.
Laes mere om Nicolinehus Nord i artiklen pa side 28.
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Mest laeste pa
formuepleje.dk
01.07 - 15.09.2021

1) Aktiesparekontoen har faet

fat — udnyt det

Kundedirektor Helle Snedker seetter
i denne artikel fra april fokus pé dan-
skernes egede investeringslyst, som i
2020 afspejlede sig i antallet af nyop-
rettede aktiesparekonti. Det viser, at
der er plads til endnu flere forbed-
ringer for at stimulere investerings-
lysten i Danmark fra politisk side.

2) Nar skatten er vores ven

I denne artikel fra forarets udgave af
Magasinet FORMUE giver senior
formueréadgiver Seren Nielsen et ind-
blik i aldersopsparingens fordele.
Aldersopsparingen er den eneste pen-
sionsordning, hvor der ikke er skatte-
maessige pavirkninger pa ind- og
udbetalingerne. Har du sa hgj en per-
sonlig indkomst, at du betaler topskat
af den, kan skatten for en gangs skyld
vaere din ven. Og faktisk en ualminde-
lig god én af slagsen!

3) Har du penge nok laenge nok?
Din opsparing skal raekke ind i den
tredje alder. Det er en af de vigtigste
overvejelser, du skal gere dig, nar du
investerer og sparer op. Senior for-
mueradgiver Tonny Vest tager i denne
klumme fra august den lidt misforsta-
ede livrente under keerlig behandling.
Konklusionen er, at en livrentepen-
sion ber vaere en serigs overvejelse
for de fleste.



VIDSTE DU, AT...

...du i dag kan mede Formuepleje i de
fem storste byer i Danmark?

Vi har rvadgivere i Kobenhavn, Aarhus, Odense,
Aalborg og Esbjerg, men den gode radgivning
er ikke begraenset af geografi. Bor du i en
anden by, er du ogsd meget velkommen til at
besage os, og hvis du hellere vil have besag af en
rdadgiver i dit eget neeromrdde, tager vi gerne
et made hos dig.

Kapitalforvaltere samlede ind
til Afghanistan

Fredag den 27. august var Formuepleje med i en seerudgave af
Millionaerklubben til fordel for den humaniteere indsats i Afghani-
stan. Euroinvestor, der driver Millionaerklubben, havde i samarbejde
med Dansk Rade Kors samlet en raekke af de toneangivende profes-
sionelle investorer i Danmark, herunder Formuepleje, til et program,
der stadig handlede om investeringer, men hvor den enkelte bank
eller kapitalforvalter samtidig skulle foretage en storre donation.

Formuepleje bakkede naturligvis op om det gode initiativ, og du
kan finde programmet ved at klikke ind pa Millionaerklubbens
hjemmeside euroinvestor.dk/nyheder/podcast.

o\ Sl
B\

InvestorUgen:
Dansk Aktiongerforenings
investorfestival

Dansk Aktionaerforening gentager successen fra sidste ar
og slar igen i 2021 derene op til Danmarks sterste investe-
ringsfestival i uge 46.

I Formuepleje bakker vi op om tiltag og initiativer, der
understotter den gode investorkultur, og derfor er vi natur-
ligvis ogsé at finde som deltager i InvestorUgen. I labet af
InvestorUgen kan du here en raekke uvildige radgivere,
bersnoterede selskaber og finansielle udbydere — heriblandt
Formuepleje.

Se hele programmet og tilmeld dig pa shareholders.dk/
investorviden/velkommen-tilinvestorugen-2021.

Vi glaeder os til at
se jer til efterarets
Formueplejedage

Efter en lang periode med corona, restriktioner og digitale afvik-
linger af Formueplejedagene er vi glade for endelig at kunne
invitere til Formueplejedag, sddan som vi bedst kan lide det. Nemlig
hvor vi meder vores kunder ansigt til ansigt til faglige indleeg og
hyggeligt samveer over lidt at spise.

Efterdrets Formueplejedage lober af stablen den 25. oktober
pa Scandic Falkoner i Kebenhavn og i Musikhuset Aarhus den
2. november.

Husk, at alle invitationer til Formueplejes arrangementer
(som for eksempel Formueplejedagene) kun sendes ud via e-mail
og kun til investorer, der har givet tilladelse til, at vi mé kontakte
dem elektronisk. Den tilladelse giver man ved at udfylde en sakaldt
samtykkeerkleering, hvor du skal bekreefte din identitet med
NemlID. Det er nemt og tager kun fa minutter.

Lees mere her pa formuepleje.dk/giv-samtykke/.
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AFKAST

2021

— et investeringsar 1
pengepolitikkens tegn

Inflation, renter og de mulige opstrammninger af pengepolitikken
har sat dagsordenen pa afkastet af investeringer i 2021. Det
globale aktiemarked har igen klaret sig godt, og det samme geelder
virksomhedsobligationer, mens obligationsafkastene fortsat er
maerket af de negative afkast fra 1. halvar.

AF JACOB BREJNEBOL KNUDSEN, pressechef, Formuepleje // jbk@formuepleje.dk

Efter de forste godt otte maneder af 2021 tegner der sig konturerne af et investeringsér af
de mere udfordrende, hvor afkastet i aktivklasser som aktier og virksomhedsobligationer
har udviklet sig positivt siden arets start, mens obligationsafkastet omvendt har veeret til
den negative side.

Den hidtidige afkastudvikling pa de finansielle markeder peger dermed hverken entydigt
op eller ned, men fokuserer man alene pé aktier, er der ingen tvivl om, at 2021 har vaeret
endnu en stor optur. Formueplejes rene aktieportefaljer har siledes alle skabt et merafkast
i forhold til verdensaktieindekset MSCIL.

"Vores portefoljer i globale aktier og virksomhedsobligationer har haft et yderst fornuf-
tigt ar pa afkastfronten indtil videre — bade nar man kigger pa de absolutte afkast og de
relative, hvor vi méler os mod marked og konkurrenter, mens vores obligationsportefolje
har vaeret udfordret af den udvikling, vi sd i 1. halvar,” fremhaever Seren Astrup, direkter
og partner i Formuepleje, og uddyber:

"Det gaelder generelt, at de fleste af vores investeringsleosninger klarer sig rigtig godt i
2021. Eksempelvis har vores beaeredygtige investeringslosning Better World Environmental
Leaders haft en meget positiv udvikling iseer i 3. kvartal, og det samme gaelder vores globale
aktieportefolje LimiTTellus mélt pa hele aret. Til gengeeld er vi relativt bagud i Penta, Epi-
kur og Safe, fordi vores obligationsportefalje er maerket af den udvikling, vi har haft i 2021,
hvor det stigende OAS-spaend (merrente) ad flere omgange har betydet kraftige kursfald i
dansk realkredit. Vi har en Kklar forventning om, at det nok skal vende igen, og vi mener, at
der er gode udsigter for, at den relative performance i Penta, Epikur og Safe som minimum
nok skal komme on parigen.”
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Langsigtet, langsigtet, langsigtet

Seren Astrup fremheever samtidig, at man skal huske det lang-
sigtede perspektiv, nar man kigger pé en investeringslosnings
relative performance og sammenligner med marked og kon-
kurrenter, og den test bestar Formueplejes balancerede fonde.

"Det er de langsigtede afkast, der for alvor ger dig i stand
til at vurdere, om vi leverer varen, og det gor vi generelt bade
pa 5, 7 og 10 ars sigte i vores balancerede losninger, uagtet at
Penta og Epikur er midlertidigt bagud i forhold til deres sam-
menligningsindeks i de kortsigtede afkast,” konstaterer han

Selvom Penta og Epikur er efter deres respektive sammen-
ligningsindeks, gaelder det samme ikke for Formueplejes
andre balancerede mandater, hvor bade lavrisikoportefoljen
Optimum og Pareto (under middel) leverer hojere afkast end
deres sammenlignelige indeks. Det heenger sammen med, at
der indgar virksomhedsobligationer i de to foreninger. Det er
der ogsa i Safe, men her er andelen af obligationer hejere, og
derfor ligger Safe et stykke efter sit ssmmenligningsindeks.

"Vores virksomhedsobligationer har ligesom vores aktie-
portefoljer haft et rigtig godt &r indtil videre, hvor afkastene
ligger betydeligt over markedet. Det pavirker derfor afkastet
positivt i de fonde, hvor der indgar virksomhedsobligationer,”
neevner Seren Astrup og fremhaever derudover Formueplejes
topplacering hos det uafthaengige analysehus Morningstar,
som et vidnesbyrd om, at der bliver leveret topafkast.

I den manedlige opgerelse, der bestar af i alt 21 danske
investeringsforeninger, har Formuepleje gennem hele af 2021
toppet de fleste af de ratings, der foretages pd méanedlig basis.
Eksempelvis nér det geelder nettoafkast, og nar der er korri-
geret for risikofri rente samt den endelige overall-rating. Der
bliver med andre ord taget hejde for bade afkast, risiko og
omkostningsniveau, nar den endelige rating foreligger. Det er
baggrunden for, at Morningstar er et godt pejlemaerke af det
samlede konkurrencebillede.

Morningstar Rating sammenligner ensartede fonde pa
tveers af 15 europaeiske lande. Ratingen sker ud fra, hvor godt
et risiko- og omkostningsjusteret afkast fondene hver iseer har
opnaet gennem de seneste 3, 5 og 10 ar. Den samlede rating
beregnes herefter som et vaegtet snit af 3, 5 og 10 ars ratingen.

"Det er det oplagte sammenligningsveerktej, hvis du som
langsigtet investor vil have et indtryk af, hvad der er leveret
historisk fra de enkelte kapitalforvaltere,” fastslar Seren Astrup.

Kursrekord pa kursrekord

Ser man ud i den store verden, fir man gje pa, at det globale
aktiemarked fra arets begyndelse er steget mere end 20 pro-
cent, og det amerikanske S&P 500-indeks har sat flere end 50
kursrekorder undervejs i arets lob. Virksomhederne har atter
sat indtjeningsrekord i et omfang, der overgar analytikernes
forventninger, og trods inflationsstigningerne er renten ikke
steget til noget kritisk niveau. Spergsmélet, om der er mere at
hente, bliver af den grund stillet hyppigere end ellers.

”Nér aktierne nér all time high, som vi har set flere gange i ar,
opstar der ofte en tilstand af nervesitet for, om aktierne nu
ogsa kan stige mere, end de allerede har gjort, og hvad der
sker, hvis laesset tipper. Der skal man dels huske, at renterne
fortsat er lave, uanset de stigninger, der har veeret fra arets
start, og dels ogsé, at rentestigninger begrundet i hej ekono-
misk aktivitet sddan set er et sundhedstegn og et signal om,
at der er kommet gang i skonomierne igen efter coronapande-
mien,” siger Seren Astrup, der ofte steder pa spergsmal fra kun-
derne om, hvorvidt markederne nu ogsa kan blive ved med at
stige, og om det derfor er det rigtige tidspunkt at szelge:

“Hvis man er langsigtet investor, skal man efter vores
opfattelse holde sig i markedet og sti igennem de markeds-
udsving, der matte komme - og det gor de fra tid til anden -
relativt roligt. Hvis man kigger tilbage i tiden og ser pa de
kursfald, vi har haft flere gange, vil man kunne se, at marke-
det som oftest kommer sig relativt hurtigt igen, og sa er det
langtfra sikkert, at man genindtraeder i markedet med den
rigtige timing. Vi kan lige s godt tage ved laere af de kursfald,
vi har overvundet,” siger Seren Astrup, der anerkender, at der
er masser af risikofaktorer i spil, men omvendt ogsd masser af
likviditet baret af centralbankernes lave og ofte ligefrem nega-
tive renter, og det er med til at skabe enorm investeringslyst.

Pengepolitik, pengepolitik og deltavariant

Ude i verden er der derfor stor opmaerksomhed pid kommende
endringer i pengepolitikken. Pengepolitiske stramninger er pa
tapetet pa baggrund af de inflationstal, vi har set i arets leb, og

hvor der for forste gang i artier er kommet reel inflation i USA

og Europa.

Den amerikanske centralbank Federal Reserve har dog
forberedt markedet pa, at man ogsé kigger pa beskeeftigelses-
tallene, og at disse skal op pa niveau med tiden for corona, for
man skrider til pengepolitiske stramninger.

"I forste omgang skal vi regne med, at der bliver skruet
ned for centralbankernes opkeb, og sa skal vi hen til tidligst
neeste sommer, for vi ser renteforhgjelser i USA. Og sé er der
deltavarianten af COVID-19, der méske truer det buldrende
opsving. Det er en speciel cocktail, der ikke gor det til et min-
dre interessant investeringsar. Man kan eksempelvis pege pa,
at den sektorrotation, der satte ind i november sidste ar i
lobet af sommeren og pa grund af deltavarianten, er blevet
roteret lidt tilbage, sé teknologi- og vaekstaktier igen er vokset
i popularitet pa bekostning af valueaktier. Der er lidt en ten-
dens til, at teknologiaktier er blevet der, man gar hen, hvis
renterne er lave, og man frygter mere COVID-19 og derfor,
at vaeksten og opsvinget bliver mindre end forst antaget.

I Formuepleje forventer vi dog fortsat et paent ekonomisk
opsving, og at de lange amerikanske renter vil stige til
niveauet 2-2,5 procent i lobet af de naeste seks méneder,
hvorfor vi fortrinsvis er eksponeret til valueaktier,” slutter
Seren Astrup. m
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MAKROYJKONOMI

De finansielle
markeder kigger

mere pa

pengepolitik end
geopolitik

Seerligt situationen i Afghanistan har cendret pa den geopolitiske magtbalance i verden i
det forgangne kvartal, men det er ikke noget, de finansielle markeder for alvor tager notits
af. Her er det i langt hojere grad de forventede cendringer i pengepolitikken, der spiller en
naglerolle, fordi okonomierne sa smat skal ud af den penge- og finanspolitiske respirator,
de har veeret lagt i pa grund af COVID-19, vurderer investeringsdivektor Henrik Franck.

AF JACOB BREJNEBOL KNUDSEN, pressechef, Formuepleje // jbk@formuepleje.dk

Genopretningen af verdens ekonomier, ikke mindst den
amerikanske, er nu sé langt, at vi kigger ind i en periode med
pengepolitiske stramninger pa tapetet. @konomierne skal
langsomt, men sikkert ud af respiratoren, og i forste omgang
skal der skrues ned for de kvantitative lempelser i form af
obligationsopkaeb fra de toneangivende centralbankers side,
og dernaest skal vi forvente de forste renteforhgjelser i lobet
af 2022, nar/hvis beskeeftigelsen som planlagt rammer et
niveau som for coronapandemien.

"Det er det, der ligger i kortene lige nu og her, hvor isaer
udmeldingerne fra den amerikanske centralbank Federal
Reserve (Fed) bliver fulgt ngje, fordi vi ved, at centralbank-
chef Jerome Powell gor sit ypperste for ikke at overrumple de
finansielle markeder og forberede dem pé de pengepolitiske
endringer, der kommer fra Fed,” forklarer investeringsdirek-
tor og partner Henrik Franck.

Og det er en proces, hvor Powell skal finde sine mest
elegante listefedder frem for at undgé at tage de finansielle
markeder pa sengen, som man sa det ske i 2013 og til dels i
slutningen af 2018.

"Fed og de andre centralbanker traf de rigtige beslutninger
og lempede pengepolitikken i et historisk omfang — i evrigt pa
linje med de finanspolitiske beslutninger, der blev truffet fra
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regeringernes side — da COVID-19 bred ud, men opgaven

nu med at stramme igen er noget sveerere at time korrekt.
Det skaber et pengepolitisk vadested, fordi det er noget mere
uklart, hvordan man normaliserer igen. I denne sammen-
haeng er normalisering jo lig med stramninger, som de finan-
sielle markeder ikke altid reagerer lige positivt pa. Det er
baggrunden for, at Fed traeder s varsomt i deres udmeld-
inger,” konstaterer Henrik Franck og siger, at det er de histo-
riske beslutninger fra foraret 2020, der nu skal rulles tilbage
pa den blidest mulige méade.

Fra bazooka til linedans
I forste omgang kommer vi til at se det ske i USA, men der-
efter kommer turen til Europa.

“Da der skulle lempes i forbindelse med COVID-19, var det
umuligt at reparere med praecisionskirurgi, s der kunne man
med sindsro finde bazookaen frem og pa en méaned saenke
renten i USA fra 1,5 procent til 0 og samtidig lancere et stor-
stilet opkebsprogram af obligationer ovenikebet ogsa dem
med lavere kreditveerdighed. Det er et historisk pengepolitisk
eksperiment af dimensioner, og det er lettere at sgsatte det
end at rulle det tilbage bid for bid uden at skabe rystelser pa
de finansielle markeder. Men det er den keempemaessige



JEROME POWELL, centralbankchef for den
amerikanske centralbank Federal Reserve

)

Iseer udmeldingerne fra den
amerikanske centralbank Federal
Reserve bliver fulgt neje, fordi
vi ved, at centralbankchef
Jerome Powell gor sit ypperste
for ikke at overrumple de
finansielle markeder og forberede
dem pa de pengepolitiske
endringer, der kommer fra Fed.

CHRISTINE LAGARDE
Sformand for Den Europeeiske
Centralbank
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opgave, som iser Powell og Fed har lige nu og lidt leengere
henne ad vejen bliver det s ECB’s og Christine Lagardes
tur til at forsege sig med den linedans,” understreger
Henrik Franck.

Mere end inflation i fokus

Den nye situation, hvor pengepolitiske stramninger afloser
behovet for lempelser, er opstiet noget hurtigere end for-
udset af de fleste, herunder af centralbankerne selv. Med
det inflationsniveau, vi har set i 2021, ville det normalt til-
sige renteforhgjelser, men Fed har i denne omgang mindre
fokus pa inflation og kigger i ssmme ombeering ogsa pa
beskeftigelsesniveauet som en rettesnor for, hvornér der
skal handles med renteforhgjelser. De hidtidige udmeld-
inger fra centralbanken gar p4, at beskeeftigelsen skal
tilbage pa for-coronaniveau, for det kommer til at ske, fordi
man anser den hgje inflation for at veere midlertidig.

”Genopretningen er géet hurtigt, og her i 2021 har vi
set rigtige inflationsstigninger for forste gang i arevis, og
derfor er det ret dbenbart, at skonomien skal tages ud
af respiratoren, efter at Fed udover at holde renten i nul
i halvandet ar ogsa har kebt obligationer for over 4.000
milliarder dollars samtidig med, at USA’s regering via
finanspoliske hjelpepakker har stimuleret gkonomien
med et beleb svarende til 25 procent af BNP. Ikke siden
2. verdenskrig har man oplevet en sa kraftig finanspoli-
tisk impuls, og nu er vi s der, hvor vi kan sige, at patien-
ten overlevede — men hvad sker der, hvis man fjerner
medicinen for hurtigt? Det er preecis det dilemma, som
USA’s og verdens ovrige centralbanker befinder sig i,”
siger Henrik Franck og fremhaever, at bedemt pa udmeld-
inger, som Powell er kommet med indtil videre, s mener
Fed, at den storste del af usikkerheden om pandemien
— delta og andre varianter til trods — ligger bag os.

”Nu skal Powell & co. balancere deres udmeldinger
séledes, at markedets forventninger er kalibreret til den
strammere politik, som Fed kommer til at fore. Det vil
ske sidan, at obligationsopkebene vil blive gradvist
aftrappet, hvorefter den korte rente skal op. Det skal
alt sasmmen ske i et kontrolleret tempo, og lige nu er det
mest sandsynlige scenarie, at den forste amerikanske
renteforhgjelse ligger godt et r ude i fremtiden, og at
Fed herefter kommer til at haeve renten til omkring 1
procent ved udgangen af 2023,” lyder prognosen fra
Henrik Franck.

Renter stiger, hvis gkonomien er i bedring

Det sker med afseet i en vurdering af, at den ekonomiske
normalisering, hojere korte renter og hejere inflation
alle peger i retning af, at de lange amerikanske renter
har bundet i denne omgang. Formueplejes investerings-
komite forventer derfor, at de lange renter vil stige til
niveauet 2-2,5 procent inden for de naeste seks maneder,
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men at en rentestigning i den sterrelsesorden ikke vil
udgere nogen storre udfordring for aktiemarkedet. Renten
stiger jo i bund og grund, fordi skonomien er i bedring,

og selv med en nominel rente pa 2,5 procent vil den ameri-
kanske realrente veere taet pa nul.

“En hejere amerikansk (lang) rente vil have en vis
afsmittende effekt pa det globale renteniveau ogsa, sa vi
kommer til at opleve hejere renter i Europa — men beveeg-
elsen bliver mindre end i USA. Ikke mindst fordi den euro-
paiske centralbank vil veere veesentligt leengere om at
haeve de korte renter i eurozonen.”

Finanspolitik vaegtes hgjere end geopolitik

Ser man tilbage pa 3. kvartal, har det ud over det finanspoli-
tiske fokus ogsa vaeret en hejspaendt geopolitisk periode i
seerlig grad, hvad angar den vestlige tilbagetreekning fra




Afghanistan efter 20 ars tilstedeveerelse. Det har med
afstand veeret det storste udenrigspolitiske emne overhove-
det, men betydningen for de finansielle markeder er lig nul.

De vestlige lande, naturligvis iseer USA, har trukket sig
ud af Afghanistan under stor bevagenhed og pa alt andet end
kon manér, men det er ikke noget, der har givet nogen som
helst reaktioner i de finansielle markeder, fordi Afghanistans
betydning i den henseende er fuldsteendigt marginal.

”Sagt helt kort leegger de finansielle markeder langt mere
veegt pa den pengepolitik, der bliver fort fra iseer USA’s cen-
tralbank og til en vis grad ogsa ECB i Europa, end hvad der
sker geopolitisk. I hvert fald nér det drejer sig om Afghani-
stan. Drejede det sig om for eksempel handelskrigen mellem
USA og Kina, ville snakken veere en
anden, men p.t. er den diskussion jo gledet noget i baggrun-
den efter preesidentskiftet i USA fra Trump til Biden,” siger
Henrik Franck.

Donald Trump ferte under sin embedsperiode en retorisk
meget hejlydt handelskrig, hvor Biden er langt mere diploma-
tisk 1 sin fremtoning, selv om holdningerne pa
handelsfronten dybest set er ens. I forbindelse med tilbage-
treekningen fra Afghanistan har Joe Biden ikke ligefrem stré-
let som en leder af den frie verden, men spergsmalet er, om
det er noget, der pa leengere sigt underminerer
respekten for USA.

"USA’s praesident Joe Biden har faet en del kritik for den
made, han har handteret situationen pa. Det stir ganske
Kklart, at USA har undervurderet, hvor hurtigt Taleban ville
overtage magten i Afghanistan. P4 den méde har han ganske
givet tabt noget politisk kapital pa de bonede gulve, men det
er langt fra sikkert, at det er tilfaeldet blandt den amerikanske
befolkning, der hellere end gerne ser de

amerikanske soldater komme hjem frem for at veere til stede
i etland, de knap nok kan placere pa et verdenskort. Derfor
er det ikke pa forhand givet, at den uskenne tilbagetrackning
ender i vigende opbakning til den nye praesident,” vurderer
Henrik Franck.

Geopolitisk sejr til Kina

I et storre perspektiv kan man sige, at magtbalancen i for-
bindelse med troppeudtraekningen er skubbet i Kinas og
Ruslands faver og vaek fra USA, men her skal man ikke
glemme, at de to lande har deres aktuelle problemer at
slas med.

”Kina har uden tvivl fiet en geopolitisk sejr i Afghani-
stan, som jo ogsé er et naboland til Kina, hvorfor de umid-
delbart har nogle klarere interesser i at sta pa god fod
med Taleban-regimet. Samtidig skal man dog huske, at det
indenrigspolitisk har veeret en anderledes urolig sommer-
periode i Kina med voldsomme kursfald i kinesiske aktier,
fordi centralmagten i Beijing har strammet grebet om en
lang rackke sektorer i Kina, blandt andet teknologi, den
private undervisningssektor og ejendomsmarkedet. Det
er en magtkamp, der udspiller sig. Det regerende kommu-
nistparti er bange for at miste indflydelse til de stadigt
sterre selskaber, der nok til en vis grad er statsstyret og
-finansieret af etpartistaten, men omvendt ikke snsker at
tabe terreen i form af magt og indflydelse til disse i for vold-
somt et omfang,” siger Henrik Franck og slutter:

”Men det er noget, der iseer har pavirket det kinesiske
aktiemarked. Det er pengepolitikken — og iseer Feds penge-
politik — der som naevnt har den reelle betydning for de
globale finansielle markeder og er drsag til, at investorerne
isaer har rettet deres gjne derhen.” m

FORMUE - 4. KVARTAL 2021 13



FORMUEPLEJE

Lars Larsen Group
bliver ny anker-aktionaer
1 Formuepleje

Lars Larsen Group, der gennem en leengere periode har veeret en af de storste
kunder i Formuepleje, onsker at kobe en storre ejerandel af Formuepleje Holding.
Kobet flugter med Lars Larsen Groups strategi om at investere i veldrevne
virksomheder. For Formueplejes kunder er det nye ejerskab et signal om, at
Formuepleje ogsa i fremtiden vil sta for ordentlighed og intevessesammenfald
mellem ejere, medarbejdere og kunder — preecis som vi altid har gjort.

AF KATRINE SIGVARDT, Communication manager, Formuepleje // ks@formuepleje.dk

Gennem de seneste ar har Formuepleje pabegyndt en mar-
kant veekstrejse, som bade har sat sit tydelige aftryk pé antal-
let af kunder, medarbejdere og midler under forvaltning. Men
maélet har aldrig vaeret at vokse for vaekstens skyld.

Formuepleje kom til verden, fordi stifterne, Claus Hom-
melhoff og Erik Moller, havde et enske om at gere op med
den traditionelle méde at drive kapitalforvaltning pa. Deres
vision var at tilbyde et alternativ til det, der var pa marke-
det dengang - et alternativ, som de selv havde lyst til at
investere i, og som var skruet sammen pa en made, si de
kunne sti si meget inde for det, at de ogsé ville anbefale
det til venner og familie.

Formuepleje har nemlig altid veeret til for kunderne, og
af samme grund har vi bygget hele vores forretning pa et
fundament, der blandt andet bestér af ordentlighed og inte-
ressefaellesskab. Det var grundtanken i 1986, og det er det
ogsa i dag, hvor en ny anker-investor efter planen treeder
ind i ejerkredsen.
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Stabilitet i mange ar frem

Netop derfor har det ogsa vaeret afgerende for stifter Claus
Hommelhoff og hans familie, at der med andringen i ejer-
kredsen kommer en ny anker-ejer, som ensker at videre-
fore den méade at drive professionel kapitalforvaltning pa,
hvor kunder, ejere og medarbejdere har fzlles interesser i
at skabe gode resultater. Og den holdning star han ikke
alene med:

”Som administrerende direkter er jeg stolt over, at For-
muepleje efter planen far en si prominent ejer i ejergrup-
pen. Det er endnu en blastempling af Formuepleje. Der-
udover noterer jeg mig sarligt, at der er tale om en stor
kunde, der nu ensker at ga ind og blive anker-aktionzer.
Det vil sikre stabilitet i kursen for Formuepleje i mange ar
frem. Lars Larsen Group i ejerkredsen vil veere et staerkt
signal om, at Formuepleje ogsa i fremtiden kan prioritere
ordentlighed og dyrke interessefaellesskabet med kunder.
Det betyder ogsa, at Formuepleje kan treeffe langsigtede



Andreas Hommelhoff, medlem af bestyrelsen
1 Formuepleje Holding

beslutninger i forhold til, hvordan vi skal udvikle vores virk-
somhed til gavn for kunder, aktionzerer og medarbejdere,”
siger Niels B. Thuesen, og fortsatter:

”Som administrerende direktor i Formuepleje glaeder det
mig desuden, at 70 medarbejdere far en kontant gevinst ud
af transaktionen, og ogsé at de og alle kommende medarbej-
dere fremover fir mulighed for at investere i Formuepleje.
Det er en del af de mange tiltag, som gerne skal bidrage til
at gore os til en endnu mere attraktiv arbejdsplads, end vi
er i dag. Vores medarbejdere er ambitiose, og som arbejds-
plads tilbyder Formuepleje, at alle medarbejdere far mulig-
hed for at mestre det, de er bedst til. Det er vigtigt for mig
at bakke op om dette ambitionsniveau og vise, at det kan
betale sig at tage sine ambitioner med pa arbejde.”

Hos Lars Larsen Group ensker President & CEO Jesper
Lund pa langt sigt en ejerandel i niveauet 40 procent, og
han er ikke i tvivl om, at Lars Larsen Group kan bidrage
yderligere til Formueplejes vaekstrejse.

“Formuepleje er en fantastisk virksomhed, som bygger
pa et sundt interessefaellesskab med kunderne. Vi kender
Formuepleje som kunde, og ser et stort potentiale i at
videreudvikle virksomheden sammen med ledelsen og de
ovrige aktionzrer. Investeringen er i trad med vores stra-
tegi om at investere i veldrevne virksomheder, der skaber
vaekst og veerdi i samfundet, og med investeringen i For-
muepleje er vi derudover med til at sikre fortsat udvikling
af en familieskabt finansiel virksomhed,” siger Jesper Lund.

”Min familie vil dog fortsat veere
ejer af Formuepleje — om end med
en mindre, men fortsat betydelig,

ejerandel. Det gleeder mig samtidig
at min far, Claus, fortsat vil veere i
koncernen i en uzendret rolle som
senior formueradgiver.”

ANDREAS HOMMELHOFF
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Om Formuepleje

¢ Formuepleje blev stiftet i 1986 af Claus Hommelhoff og
Erik Meller.

¢ Formuepleje er Danmarks storste uathaengige kapital-
forvalter uden for bankerne.

¢ Formuepleje har i dag omkring 120 milliarder kroner
under forvaltning.

e Formuepleje har siden 1986 specialiseret sig i langsigtet
opsparing. Virksomhedens kundeportefolje omfatter bade
store kunder sdsom pensionskasser, erhvervsdrivende
fonde, formuende privatpersoner og mindre kunder
med opsparinger. Falles for alle er dog, at de far den
samme kapitalforvaltning — uanset sterrelsen pa deres
investerede formue.

Om Lars Larsen Group

e Lars Larsen Group €jer en raekke storre virksomheder,
herunder JYSK, ILVA, Bolia, SOFACOMPANY og Actona
Company.

e Lars Group har udover ovenstiende investeringer en
investerbar kapital pa et storre millardbelab.

e Lars Larsen Group er Formueplejes storste kunde.
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Formuepleje blev stiftet i 1986 af
Erik Moller og Claus Hommelhoff.

Det rigtige match

Ifelge Andreas Hommelhoff betyder transaktionen
dog ikke, at familien Hommelhoff ikke lzengere vil
vaere en del af Formuepleje.

“Formuepleje er min families livsveerk. Vi gar
nu ned i ejerandel, fordi vi ser, at der er tale om en
investor, der har et enske om at fore Formuepleje
videre i den &dnd, min far, Claus Hommelhoff, og
Erik Meller byggede virksomheden pa for 35 ar
siden. Med Lars Larsen Group’s indtraeden i ejer-
skabet har vi et solidt fundament for at sikre den
langsigtede strategi om uafhaengighed og transpa-
rens, for med dem som medejer kan vi bevare virk-
somheden pa danske haender med et steerkt familie-
og kundeejerskab. Lars Larsen Group er et godt
match for Formuepleje, og det har vaeret den afge-
rende faktor i forhold til vores beslutning om at ga
ned i ejerandel,” siger Andreas Hommelhoff pa
vegne af stifterfamilien.

Han tilfojer:

”Min familie vil dog fortsat veere ejer af Formue-
pleje — om end med en mindre, men fortsat betyde-
lig, ejerandel. Det gleeder mig samtidig, at min far,
Claus, fortsat vil veere i koncernen i en uzendret
rolle som senior formueradgiver.”

Ogsa bestyrelsesformand i Formuepleje Hol-
ding, Steffen Ebdrup, glaeder sig over den planlagte
endring i ejerkredsen:

”At fa Lars Larsen Group ind som en betydelig
ejer i ejerkredsen vil vaere en stor styrke for For-
muepleje. Det vil medvirke til at skabe stabilitet i
mange ar fremover. Hermed er de tidligere planer
om en bersnotering ogsa skrinlagt,” siger han. m

Transaktionen er betinget af Finanstilsynets godken-
delse. Denne forventes at falde pa plads i 2021. Du
kan hore mere om Lars Larsen Group og fremtiden
for Formuepleje pa efterarets Formueplejedage. Her
vil administrervende direktor i Formuepleje Holding,
Niels B. Thuesen, scette ord pa, hvorfor det nye ejer-
skab iscer er en god nyhed for bade eksisterende og
kommende kunder i Formuepleje.



En attraktiv
Investering

i Aarhus ©O’s nye centrum

Formuepleje A/S tilbyder nu en unik mulighed for at investere i Nicolinehus
Nord og samtidig blive en del af vaeksten pa Aarhus @. Der er tale om en
attraktiv ejendomsinvestering med inflationssikrede afkast — og som altid
uden upfront fee.

Nicolinehus bliver det nye centrum i den hurtigtvoksende havnebydel, Aarhus @. 5 .I
Med hgijt til loftet og endnu hejere til himlen har de prisvindende arkitekter s A4
AART Architects tegnet en spektakuleer ejendom med plads til hele livet i _ ‘"
boliger, kontorer og butiksarealer. N

Laes mere og bestil materiale pa formuepleje.dk/ejendomme ‘

- l
%~  Nogletal
— Minimumstegning: 750.000 kr.

— Forventet internt afkast (IRR) for skat: 8,24%
— Forste forventede udbyttebetaling: Forar 2024

— Tegningsperiode: Fra 15. september 2021

FORMUE!PLEJE
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Fuld fart pa
baeredygtighedsdagsordenen
1 Formuepleje

Selv om EU har udskudt den kommende detailregulering af den finansielle sektor,
hvad angadr beeredygtighed, arbejder Formuepleje ufortrodent videre med at implementere
de krav, der er pa vej. "For os cendrer det ikke noget, og vi fortscetter med uformindsket tempo,”
siger Soren Astrup, divektor og partner i Formuepleje.

AF JACOB BREJNEBOL KNUDSEN, pressechef, Formuepleje // jbk@formuepleje.dk

Baredygtighedsagendaen er den helt store megatrend i disse ar,
og den er ikke bare kommet for at blive, men tager fortlebende til
i styrke og omfang. Men det sker ikke nedvendigvis uden visse
bump undervejs. I begyndelsen af august meddelte Finanstilsynet
eksempelvis, at EU-Kommissionen havde udskudt den nye detail-
regulering af de sékaldte disclosure- og taksonomiforordninger
med et halvt ar, sd de nye regler forst traeder i kraft 1. juli 2022 i
stedet for ved érsskiftet som oprindeligt planlagt.

Det vidner om, at der ikke er tale om nogen let og ligetil proces
med at skabe nye harmoniserede regler pa omradet. Tveertimod er
det temmelig kompliceret, hvis man skal n& i mél med lovgivning, der
er bade effektiv, til at forsta og hjelper med at gere en reel forskel.

Men blot fordi lovgivningen ikke forleber i det snskede tempo,
betyder det ikke, at beeredygtighedsprocessen samtidig gér i sta
hos Formuepleje. Tvaertimod faktisk.

I Formuepleje fortsaetter vi ufortredent arbejdet med baere-
dygtighed, selv om de nye regler er blevet udskudt med et halvt ar.
For os gor det reelt ingen forskel og er ikke noget, der fér os til at
seenke tempoet i beeredygtighedssporet. Vi kerer pa fuld (el)kraft
derudad og har blandt andet en raekke nye vaerktejer pa vej, der
kan vise, hvordan vores investeringslesninger lever op til en reekke
parametre inden for beeredygtighed,” siger Seren Astrup, direkter
og partner i Formuepleje og navner, at megatrenden med baere-
dygtige investeringer naeppe bliver mindre aktuel af, at de to for-
ordninger mé udskydes med seks méaneder.

Udskydelsen af de nye regler kommer ikke som nogen helt stor
overraskelse, da alt ikke har veeret klar fra dag 1, fordi det er
ukendt terreen, hvor malet om at skabe eget indsigt egentligt er
klart nok, men vejen derhen er anderledes forhindringsbelagt.

”Vi har tidligere veeret ude at sige, at det er en slags testfase for
bade branche og myndigheder, hvor vi i faellesskab skal finde ud af,
hvad der virker, og hvilke data, der skal benyttes for, at det her
samlede ESG-regnskab skal kunne males og vejes og holde sig til

det veesentlige, uden at vi skal teeppebombardere vores investorer
med spergsmal. Vi skal skabe vaerdi og indsigt for kunden, ikke
forvirring,” siger Seren Astrup.

Kompleks proces

Den nye disclosureforordning tradte delvist i kraft i marts i ar, og
siden har kapitalforvaltere vaeret forpligtet til at sperge kunderne ind
til deres praeferencer i forhold til beeredygtighed, nér portefoljen skal
sammenszttes, men den resterende del af den nye lovgivning skulle
forst treede i kraft naeste ar, og det er den, der nu er udskudt.

"Det er ekstremt kompliceret at opstille faelles standardiserede
retningslinjer, som alle kan forholde sig til. Og en ting er jo, at vi
maske kan fi et faelles regelsat i EU-regi, men i princippet burde
man jo arbejde for et standardiseret regelseet pa verdensplan, hvis
det for alvor skulle batte noget, men det komplicerer jo bare tin-
gene endnu mere. S set fra et overordnet perspektiv er det vigtig-
ste nok at komme i gang med et relativt enkelt regelsat, som alle
kan forsta, uden at det er helt blottet for ambitioner. I Formuepleje
er vi i hvert fald parate til at gore vores del, og vi arbejder videre for
uformindsket styrke pa dette omrade uagtet den forsinkelse, der nu
er en realitet,” forklarer Seren Astrup.

Nyt system kraever tillid

Professor Hanne Sendergaard Birkmose, der er institutleder pa
Juridisk Institut, SDU og tillige bestyrelsesmedlem i Formueplejes
kapitalforeninger og Investeringsforeningen Formuepleje, beskaef-
tiger sig med baeredygtige investeringer og har tidligere i ar
udgivet en forskningsartikel om emnet.

"Det overordnede mal med EU’s forskellige tiltag er at under-
stotte den beeredygtige vaekst og udvikling, og det medferer nye
krav, som vil &ndre investeringsmarkedet ret markant i de kom-
mende ar. Der er et klart onske fra EU’s side om, at investeringer
fra den finansielle sektor i hgjere grad rykker sig over i retning af
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bearedygtige investeringer. Men for at det skal ske i prak-
sis, er det nedvendigt, at der er palidelighed om, hvad der
reelt er baeredygtigt, og hvad der ikke er. Det skal investo-
rerne kunne gennemskue, og det er en stor udfordring at
omsatte det til virkelighed,” forklarer Hanne Sendergaard
Birkmose, der naevner, at en af de sterste udfordringer med
den nye lovgivning er at skabe et regelsaet, der formér at
skabe tillid:

"Det mé jo ikke kunne vildlede investorerne. Tilliden
til det gronne finansielle marked og gennemsigtighed er to
neglefaktorer i den finansielle omstilling.”

Konkret handler det om, at man fra EU-side skal have
skabt et velfungerende klassificeringssystem (en sakaldt
taksonomi) for blandt andet klimapavirkninger og preecise-
ring af, hvad kapitalforvaltere og institutionelle investorer
har af forpligtelser. Det er ifolge Seren Astrup en afgerende
preemis, nar man skal indfere ny lovgivning, der rummer
den kompleksitet, som er tilfaeldet med de nye forord-
ninger pa dette omrade.

”Alt kan lade sig gore, ogsa at lave felles regler pa dette
felt, men man ma bare anerkende, at det er kompliceret
stof, og der kan vaere en rackke store forskelle pé, hvilke
krav man for eksempel stiller til mélingen og rapporterin-
gen alt efter, om vi taler store og smi virksomheder, bers-
noterede og ikke-begrsnoterede selskaber samtidig med, at
de nye standarder ogsé skal indeholde en vis proportiona-
litet og et helhedssyn, der giver mening hele vejen rundt.
Og sa foregar det hele ovenikebet pa tveers af 27 EU-lande,
der typisk implementerer ny lovgivning pa forskellig vis og
i forskelligt tempo. P4 den made er det bedre at udskyde og
sa fa det gjort ordentligt end at jappe det igennem,” siger
Seren Astrup og fremhaever, at darlig regulering i veerste
fald ville resultere i darlig information til kunderne, og det
har ingen gavn af.

Mulighederne for baeredygtighed i portefaljen

Det er ogsa vigtigt at understrege, at du trods udskydelsen
af den nye lovgivning har rig mulighed for at investere
beeredygtigt, hvis det er det, du ensker. Hvis baeredygtig-
hed er dit vigtigste kriterie, skal du kigge efter investe-
ringslesninger, der lever op til Artikel 9-kravene i den del
af disclosure-forordningen, der allerede er tradt i kraft
tidligere i 2021.

”Artikel 9-fonde kaldes ogsd merkegrenne, fordi de er
fodt med beeredygtighed som en decideret mélsaetning i
investeringsstrategien. Det er for eksempel siddan en, som
Formuepleje har i Better World Environmental Leaders,”
oplyser Seren Astrup.

Der findes ligeledes Artikel 8-investeringslosninger, der
karakteriseres som lysegronne, og hvor beeredygtighed
inddrages i investeringsprocessen uden dog at veere ser-
skilte baeredygtighedsmal. Det er for eksempel en fond
som Formuepleje Better World Global Opportunities,
som har en bredere profil end Environmental Leaders, der
opererer inden for et mere snavert investeringsunivers og
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skal investere inden for Vand, Vedvarende Energi, Beere-
dygtige Fodevarer eller Genbrug.

"Der er rigtig mange ting at veere opmaerksom pa. Der er
jo ligeledes en afvejning i forhold til afkastet, der for os som
kapitalforvaltere jo er en kerneydelse, vi ikke gar pa kom-
promis med. Ikke fordi der er noget modseetningsforhold
mellem at skabe konkurrencedygtigt afkast og investere
beeredygtigt — bortset fra, at baeredygtige investeringer hel-
ler ikke er immune over for kursfald. Det er 2020 et fint
eksempel pa, hvor grenne investeringer blev prissat meget
hejt, men her i 2021 er de faldet igen i 1. halvar for s at stige
panyi3. kvartal. Sa at investere baeredygtigt er ikke i sig
selv nogen gylden genve;j til positivt afkast. Det kraever
samme afvejning, som investeringer altid har gjort,” fastslar
Seren Astrup og fremhaever slutteligt, at Formueplejes inve-
steringslesninger lever op til praedikatet “ansvarlige”:

“For os handler det ikke kun om at fa den rigtige label i
forhold til lovgivningen. I Formuepleje har vi i snart 10 ar
sat beeredygtighed hejt pa agendaen, ogsa i vores koncept-
foreninger som Safe og Penta, der begge har hgjest mulige
Morningstar Sustainability Rating. Vi arbejder systematisk
og mélrettet pa at vaere best in class pa det, vi kalder
“ordentlighed i investeringer”. Det arbejde foregar bade i
kapitalforvaltningen og radgivningen, hvor bindeleddet er
vores serlige ESG-komité. Ansvarlige investeringer og
ESG, herunder serligt fokus pa beeredygtighed, er derfor
en selviolge i vores made at teenke investeringer pa.” m

Kort om taksonomi- og
disclosureforordningerne

e Parisaftalen og FN’s 2030-dagsorden vedtaget i
2015 dannede i 2019 baggrunden for en gren pagt i
europzisk regi, og som led i den praesenterede
EU-Kommissionen i januar 2020 en investerings-
plan, der skal mobilisere mindst 1.000 milliarder
euro over i baeredygtige investeringer i dette arti.

e Skal EU leve op til de ambitiese planer, skal den
private finansielle sektor vaere en vaesentlig bidrag-
yder, og som led i den proces har EU vedtaget en
rakke tiltag, herunder taksonomiforordningen og
disclosureforordningen, som begge skal bidrage
med at kanalisere en storre del af de private penge-
stremme i en baredygtig retning.

De to forordninger handler blandt andet om at
harmonisere og standardisere kriterierne for, hvor-
ndr en investering er miljemaessigt baeredygtig, og
samtidig stille omfattende offentliggerelseskrav til
virksomheder og finansielle markedsdeltagere.

N




Forskellen pa ansvarlige
og baredygtige investeringer

¢ Ansvarlige og baeredygtige investeringer er ikke det samme.
Det er for eksempel ikke muligt at veere beeredygtig uden ogsa
at veere ansvarlig, men det omvendte kan godt lade sig gore.

¢ Ansvarlige investeringer har forst og fremmest til malseet-
ning at skabe et positivt og attraktivt risikojusteret finansielt
afkast. Ansvarligheden kommer til udtryk ved inddragelse af
ESG-parametre i analysearbejdet, seerligt med henblik pa risi-
kovurdering. Er et selskab eksempelvis hejt eksponeret mod
fremtidige CO2-skatter, klimaforandringer, har selskabet en
fornuftig ledelsesstruktur og er selskabet engageret i berne-
arbejde eller social dumping?

Disse forhold afdaekkes med henblik pé at forsta selskabets

samlede risiko, og hvis et selskab eller sektor vurderes for risi-
kofyldt eller ikke at veere attraktivt nok, kan det ekskluderes.

Beredygtige investeringer har til formal at opna bade et posi-
tivt og attraktivt risikojusteret finansielt afkast samt et méalbart
socialt og/eller miljgmeessigt aftryk. Der er siledes ikke en,
men to bundlinjer som skal maksimeres, og beeredygtigheds-
elementet skal vaere til stede og i sig selv vaere et formél. Det
betyder, at et selskab kan vere indirekte baeredygtigt som for
eksempel en bank eller et ejendomsselskab, men disse er ikke
bzeredygtige investeringer, fordi det ikke er deres formal.
Slutteligt skal det sociale/miljomeessige aftryk vaere méalbart.

SOREN ASTRUP
direktor, partner, medlem af investeringskomitéen
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HANNE SONDERGAARD BIRKMOSE
bestyrelsesmedlem i Formueplejes foreninger
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Sammen er vi staerkere

I Formuepleje er vores primaere opgave
at levere et tilfredsstillende afkast til jer
som investorer, men vi har efterhanden
set mange eksempler pa, at vi for mange
kunders vedkommende leverer mere end
det: Vi leverer ogsd et steerkt netveerk.

Og leverancen er gensidig, da kunderne
er vores bedste ambassadorer og selve
drsagen til, at vi kan tilbyde det netveerk.
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AF HELLE SNEDKER, kundedirektor, Formuepleje // hs@formuepleje.dk

Indledningsvist en stor tak til jer alle for at meade talsteerkt op og ga
begejstrede hjem fra de arrangementer, vi har afholdt i Premium-
og Premium Elite-universet siden genidbningen af Danmark. Det er
dejligt at vaere tilbage og dejligt at have jer tilbage — og for mig
viser det noget om veerdien af det steerke netveerk, vi i Formuepleje
har med vores kunder.

Jeg er 100 procent bevidst om, at Formueplejes fornemmeste
opgave er at bevare og oge jeres formuer, men nar det er sagt,

s er det for mange af jer ogsa en vigtig del af samarbejdet, at vi
vaerner om og understotter folelsen af, at vaere en del af et staerkt
netvaerk, nar man er investor her. Mange gode og taette bekendt-
skaber er startet hos os ved en Formueplejedag, en golf-company
day eller lignende.

Fra Aarhus Universitets Forlag udgives bogserien "Teenkepau-
ser”. Her bringer forskere pa 60 sider viden, om det, de ved mest
om videre til lzeserne. Serien er desuden ogsé flyttet ind pa en
reckke teatre, som tager emnerne op pa scenen. En blandt efterhan-
den rigtigt mange "Teenkepauser” handler om "Netvaerk”. Jeg laeste
den for ar tilbage, og ligesom de gvrige i serien var det en positiv
oplevelse. Lees den, og du vil se, at netveerk er meget mere, end det
du taenker, nér du siger ordet.




En anbefaling forpligter

Ofte sker der det, at man fortaller sit netvaerk, hvis man
har haft en god eller en darlig oplevelse. Isaer de darlige
har vi som mennesker en formidabel evne til at formidle
videre vidt og bredt, og det er derfor, at vi leegger os sa
meget i selen for at skabe positive netvaerksoplevelser
for vores investorer.

Mange er lebende kommet til, fordi andre investorer
har anbefalet dem at tage kontakt til os, fordi de har haft
en god oplevelse. Anbefalingen gér sjeldent pa at inve-
stere, oftere pa at tage kontakten, og det er en vigtig
sondring. Anbefaling er oplagt, nar man har haft en god
oplevelse, men det er ogsa forpligtende og kan vende
tilbage som en boomerang, hvis det ikke bliver en god
oplevelse for den, der far anbefalingen.

Anbefaler du dit netvaerk at kontakte Formuepleje for at
here, hvad vi kan hjelpe med i en given situation, er det
herefter 100 procent op til os, nar vi medes med din tante,
golfkammerat eller svigersen at afdackke, hvem vedkom-
mende er, hvilket risikoniveau der matcher og ikke mindst
komme med en anbefaling, der er skraeddersyet til ved-
kommende. Selvom du har vaeret lykkelig investor i
Formuepleje Safe, er det jo ikke nedvendigvis det rigtige
for alle andre.

What'’s in it for you?

Nu er det jo ikke blot for vores skyld, at vi saetter stor

pris pa, nar vi bliver anbefalet i jeres netvaerk. Det er er en
styrke for alle parter, nér vores feelles netvaerk vokser pa
den made. Jo storre formue der forvaltes, jo bedre vilkar
kan vi opnd pa vegne af investorerne. Den kurtage, du

betaler i din bank, er en helt anden og meget hgjere end
den omkostning, der udleses, nar vi keber eller salger en
aktie i Formuepleje LimiTTellus, hvor der aktuelt er mere
end 20 milliarder kroner investeret i en portefalje af 60-80
globale aktier. Jo flere vi er sammen, jo steerkere er vi, og
det er det, der ligger mig péa sinde.

Vi har en ambition om, at alle, der banker pa som
potentielle nye investorer i Formuepleje, fir den bedst teen-
kelige oplevelse — uanset om medet resulterer i, at vi skal
medes igen eller fortszetter videre hver for sig, fordi vi ikke
var et perfekt match, eller tiden endnu ikke var inde til
opstart. Dette gaelder naturligvis ogsé, nar du kommer pa
anbefaling, der om muligt forpligter endnu mere.

For her er ikke blot muligheden for at byde en ny inve-
stor indenfor i spil, men til syvende og sidst er ogsa forhol-
det til den bestiaende investor pa spil. Hvis den person, du
har anbefalet, vender tilbage med besked om, at oplevelsen
hos Formuepleje lod noget tilbage at enske, kan det jo fa
dig til at overveje, om der er noget, du selv har overset.

Pi den méade lyder netveerk let og ligetil, men det inde-
holder som naevnt ogsa et ekstra forpligtende element, nar
vi deler hinandens netvaerk. Skulle det ske, at vi ikke leve-
rer varen, vil vi veere taknemmelige for, at I giver os feed-
back. For al feedback er godt, og sa leenge I ”gider” for-
teelle os, hvad I ensker, vi gor endnu bedre — s& ”gider” vi
ogsé godt at bestrabe os pi at forbedre os.

Formueplejes radgiverteam teeller i skrivende stund 20
medarbejdere fordelt over hele landet. Jeg stér inde for
kvaliteten af dem alle. Sandsynligheden for, at vi har én,
der er et godt match til en i dit netvaerk, er derfor sget
betragteligt i takt med, at holdet er vokset. m

gjes radgiverteam
ivende stund 20

re fordelt over hele

ar inde for kvaliteten

sandsynligheden for,

der er et godt match
tveerk, er derfor oget
i takt med, at holdet
er vokset.

DKER, kundedirektor, partner
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"Jeg vil ikke do
pa arbejde,
nu vil jeg gerne
vaere pensionist

b

Knud Henrik Hansen har drevet forretning i 44 ar og har netop
solgt de sidste 40 procent af sin virksomhed. Nu koncentrerer han
sig om sin pensionisttilverelse og ikke mindst sine to investeringer:

Skov og Formuepleje.
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AF JACOB BREJNEB@L KNUDSEN, pressechef, Formuepleje // jbk@formuepleje.dk

“Jeg er absolut tilfreds. Jeg er 68 ar og har aldrig veeret pa sygehuset. Jeg har
drevet forretning i 44 &r og arbejdet som en hest — 12-14 timer om dagen, og
jeg er et enormt positivt menneske. Jeg har 350 hektar skov at passe her. Jeg
vil ikke de pa arbejde, nu vil jeg gerne vaere pensionist og veere sammen med
min hustru, mine bern og bernebern.”

Nar man taler med Knud Henrik Hansen, behever man ikke vente laenge
pa et svar, nar man sporger.

Pa Hellund Segaard, en gron oase med 350 hektar skov 5 kilometer
uden for Vorbasse, nyder Knud Henrik Hansen sin tilveerelse sammen med
hustruen Mona, nu hvor der er sat punktum for ejerskabet af virksomheden
KH Onestop A/S, efter at den sidste del af virksomheden er blevet athzendet.
Det er ogsa farvel til et langt arbejdsliv med forretningsrejser og utallige
meder, men der har Knud Henrik Hansen ligesom veeret, og nu skal der som
nzevnt ske noget andet end at saelge Thermo King-keleanlaeg til kelebiler,
som KH Onestop gor sig geldende indenfor.

Frasalget er reelt et generationsskifte, uden at bernene dog har overtaget
de daglige driftstejler. Knud Henrik Hansen og hans to bern tog i 2015-2016
fat p& generationsskiftet, og det er det, der nu har resulteret i, at hele virk-
somheden er frasolgt, og hvor midlerne fra salget er fordelt 52/24/24.

Fra Hellerup til Vorbasse

Egentlig er det ret opsigtsvaekkende, at han er endt i de meget stille omgivel-
ser i det midtjyske med tanke pa, at Knud Henrik Hansen blev fadt i Helle-
rup, hvor han ogsé fik sin studentereksamen, men herefter gik det slag i

s
", R |

f. slag. Sddan cirka da:
L r 4 ”Jeg begyndte i sin tid pa ingeniorstudiet i Lundtofte, men det gik ikke si
. = 7 g godt, og sa kom jeg i stedet pa Niels Brock et ar, og det gik til gengaeld rigtig

godt, og jeg har stadig venner derfra, som jeg ser.”
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Nu har vi netop solgt det sidste
af virksomheden, og de fleste af
pengene er landet hos Formuepleje
og resten bliver investeret i skov,
hvis jeg kan finde noget taet pa
og med fremtid i.

Men gennem sin far blev Knud Henrik Hansen pludselig et
emne for Thermo King, der kunne se gode muligheder i
ham, og s udviklede det hele sig derfra.

”Min far repraesenterede Thermo King og ejede der-
udover sin egen vognmandsforretning. P4 et tidspunkt
spurgte de mig, om jeg havde lyst til at veere en del af
Thermo King, og sa blev jeg sendt pé treening i Amerika
af min far i 1975, 22 r gammel. Her skulle jeg leere alt det
tekniske om koleanlaeg og kompressorer. Det var et meget
speendende ar, hvor jeg i ovrigt ogsé fik set 32 stater pa 9%
maned,” erindrer Knud Henrik Hansen.

Koleanlaeg frem for vognmandsforretning

11975 blev Knud Henrik Hansens far syg (han kom sig hel-
digvis senere og blev rask igen og blev over 90 r), og han
stillede derfor Knud Henrik Hansen over for valget mellem
Thermo King og vognmandsforretningen, og det blev en
epokegorende andring i Knud Henrik Hansens liv og reelt
arsagen til den ekonomiske frihed, som Knud Henrik
Hansen har i dag:

“Det var helt klart, at jeg ville vaelge Thermo King, og sa
blev vognmandsforretningen solgt, og jeg kebte Thermo
King-forhandlingen i september 1977. I de senere ar har
vi sa gennemfort et frasalg, hvor 60 procent blev solgt i
2018 og de sidste 40 procent i ar. Vi mangler kun at seelge
et par bygninger og grunde i Taulov og Kebenhavn, sé er
vi helt i mal.”

Da Knud Henrik Hansen kebte Thermo King-forhand-
lingen i 1977, var der 20 ansatte, og pa sit hojeste var antal-
let steget til 225 mand, heraf 25 i Oslo, men tallet var nede
pa 160, da Knud Henrik Hansen solgte i 2018. Krisen i 2008
havde ogsa ramt Knud Henrik Hansens virksomhed som
sa mange andre, men han knoklede ufortredent pa, og det
er ogsa det, der i sin tid gjorde, at han havde penge nok
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til at investere en del af dem i Formuepleje og i dag kan se
tilbage pa en mere end 20 ar lang kunderelation.

“Jeg kom med til et investormede hos Formuepleje i
2000 og fik jer anbefalet af en, jeg stolede trygt pa, og det
har jeg ikke fortrudt et sekund,” forklarer han.

Formuepleje og skov er de foretrukne

Det kan man ogsa se ved, at broderparten af de penge,
der kom ind fra den sidste del af salget, blev investeret i
Formueplejes investeringslasninger.

”Nu har vi netop solgt det sidste af virksomheden, og
de fleste af pengene er landet hos Formuepleje og resten
bliver investeret i skov, hvis jeg kan finde noget teet pa og
med fremtid i. Skov skal have noget herlighedsveerdi, for
det er interessant. Det skal ikke bare veere raekker af nale-
traeer. Der ma gerne vaere nogle swger for eksempel for at




skabe noget sjel. Herlighedsveerdi foretraekker jeg at
kalde det,” siger Knud Henrik Hansen og leegger ikke skjul
pa, at investering i skov handler om noget andet og meget
mere end penge.

“Jeg er i skoven hver dag, og der er da meget at for-
holde sig til og vedligeholdelse ogsa, men det giver mig
noget andet, og s er det jo som regel godt vejr derude. Jeg
kunne ogsé have kabt et lejlighedskompleks, men det har
jeg bare ikke lyst til. Skoven har jeg et forhold til, og den
kan altid saelges igen, hvis det bliver aktuelt. Lige nu er der
neermest intet skov til salg, sa det er i hgj kurs,” under-
streger Knud Henrik Hansen, der kobte Hollund Segaard i
1997 og lebende har restaureret den, sa den fremtrader
som et sted lige efter Knud Henrik Hansens hoved:

Vi flyttede forst hertil i 2008 fra Aabenraa, fordi vi lige
ville vente til, at bernene var feerdige med gymnasiet. Jeg
anede dengang ikke, hvor Vorbasse 14, men vi kunne se
mulighederne her. Der er ro og natur, og jagt og natur har
altid interesseret mig. Jeg har aldrig veeret et festmenne-
ske. Jeg har altid skullet ud at lave noget og fik kerekort
til lastbil som 18-arig, fordi jeg ville ud at bestille noget.
Det har jeg sa gjorti 44 ar.”

Flittig — og heldig
Og man siger jo som bekendt, at flid belenner sig, og det
er pa lange straek ogsa rigtigt, mener Knud Henrik Han-
sen, men han er samtidig heller ikke for fin til at erkende,
at held ogsé har spillet en afgerende rolle for, hvor han
sidder i dag:

”Nok har jeg vaeret flittig, men jeg har ogsa vaeret hel-
dig. Jeg har solgt min virksomhed pa det rigtige tidspunkt,

og jeg har investeret i skov pa de rigtige tidspunkter, og
det har givet nogle veerdistigninger, som jeg godt vil kalde
heldige,” lyder det erligt fra Knud Henrik Hansen, der
ogsé udmeerket er Klar over, at penge kan forvolde proble-
mer, hvis man ikke griber tingene rigtigt an:

“Penge kan vaere roden til alt ondt, men giver selviolge-
lig ogséa en masse frihed og mulighed for at investere i
skov, som jeg har gjort. Men i vores familie har vi brugt
mange penge til professionelle for at fi bragt alting i orden:
gtepagt, ordentlige testamenter og fremtidsfuldmagter.”

Ingen enkeltaktier i portefoljen laengere
Investeringsmeessigt har Knud Henrik Hansen som bekendt
opbygget en mere end 20-arig relation til Formuepleje,

og den tid har leert ham en del. Ikke mindst at markederne
kan ga bade op og ned, men i laengden gar mest op, og
derfor skal man ofte have en rolig hind frem for at handle

i utide.

"Jeg kigger nok for meget pa mine investeringer, og
hvordan de udvikler sig. Det er mest for komfortens skyld,
men jeg vil gerne folge det, men jeg har ikke planer om at
kobe enkeltaktier, og vi har slet ingen enkeltaktier i porte-
foljen leengere,” oplyser han og peger pa, at han justerer
sin risikoprofil efter, hvordan verden har veret eller for-
ventes at vere.

”S4 jeg kan godt finde pa at skrue op eller ned for risi-
koen, alt efter hvad der sker. Jeg er ikke den store gko-
nom, men jeg kan godt regne den ud, og jeg har leert, at
C25 godt kan falde, ndr mine investeringer i Formuepleje
stiger, fordi de er sa forskellige i deres indhold.” m
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EJENDOMME

Ejendommen er tegnet med en ekstraordincer arkitektur, som giver den

en seerlig plads 1 Aarhus. Arkitekturen skaber nogle karakteristiske uderum
med flere tagterrasser pa op til 70 m? til bygningens lejere. Og med den
centrale placering pa Aarhus O sikrer bade beliggenhed og arkitektur, at
lejerne har udsigt over Aarhus Bugt, Aarhus By og lystbadehavnen.
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Formuepleje pa
banen med nyt
ejendomsprojekt

1 Aarhus

I dette efterar har Formuepleje Ejendomme abnet muligheden for at blive
medinvestor i det aarhusianske ejendomsprojekt Nicolinehus Nord, som
Formuepleje Ejendomme kober af Bricks. "Der er tale om det hidtil storste
projekt i Formuepleje Ejendomme, og vi anser det for at veere en meget
attraktiv investeringscase,” udtaler ejendomsdirektor Kristian Voldsgaard.

AF JACOB BREJNEBOL KNUDSEN, pressechef, Formuepleje // jbk@formuepleje.dk

I sidste méned blev deren dbnet for at blive en

del af Formuepleje Ejendommes nyeste fond.
Tegningsperioden gik i gang den 15. september
og fortseetter indtil udgangen af november, eller til
fuldtegning, hvis dette sker inden udleb af tegnings-
perioden. Den nye ejendomsfond er centreret om
det aarhusianske nybyggeri Nicolinehus, og da
der er tale om en unoteret fond, er der et tegnings-
beleb pad minimum 750.000 kroner, hvilket giver
dig mulighed for at blive medejer af den del, der
hedder Nicolinehus Nord.

"Det er det hidtil sterste projekt i Formuepleje
Ejendomme-regi, og det er et projekt, vi har
enorme forventninger til. Vi er meget stolte over
at kunne sikre vores investorer — nuvaerende som
kommende — medejerskab af dette seerdeleles
speendende byggeri,” fremhaever Kristian Volds-
gaard, ejendomsdirekter i Formuepleje.

Kundedirektor Helle Snedker og hendes rad-
giverteam har gennem leengere tid oplevet stor
interesse for Formueplejes ejendomsfonde:

"Vi introducerede Formuepleje Ejendomme i
efteraret 2017, og de forste tre fonde har vist saer-
deles gode resultater. Dette har betydet, at flere og
flere har ensket at komme med, nar vi dbnede for
tegning i en ny fond.”

”Géar du rundt med en ejendomsinvestor i
maven, er det en steerk mulighed for at komme ind
pa et marked, der normalt er forbeholdt professio-

nelle investorer. En ejendomsinvestering som
denne i Nicolinehus Nord vil vaere et godt supple-
ment til mange af vores kunders portefoljer. Ejen-
domsinvesteringer giver et godt bidrag til risiko-
spredning i en portefelje, men inden investeringen
foretages, anbefaler vi, at du tager fati os, sa vi
sikrer, at investeringen passer bade skattemaessigt
og i forhold til din investeringshorisont,” under-
streger Helle Snedker.

60 attraktive lejelejligheder med mere
Formuepleje Ejendomme kober ejendommen af
det aarhusianske ejendoms- og projektudviklings-
selskab Bricks. Prisen pa Nicolinehus Nord ligger
pa knap 825 millioner kroner, og Formuepleje
Ejendomme skal rejse 355,4 millioner kroner i
egenkapital i lebet af tegningsperioden, som alle-
rede er i fuld gang. Selve ejendommen bestar
blandt andet af markedshal, parkeringskelder,
restaurant med skybar, kontorer og de 60 leje-
boliger, som Kristian Voldsgaard ikke betvivler,
at der vil veere stor interesse for.

"Derfor anser vi ogsa investeringscasen for
potentielle investorer for attraktiv, fordi ejendom-
men bestar af bade lejeboliger og erhvervslejemal
i et af de mest attraktive bymiljeer i Danmarks
naeststorste by. Salgspriserne pa ejerlejligheder er
steget markant inden for de seneste ar, ikke mindst
i Aarhus, og derfor er vi overbeviste om, at der vil
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Tegningsperioden

Tegningsperioden gik i gang den
15. september og fortsatter indtil
udgangen af november, eller til
fuldtegning, hvis dette sker inden
udleb af tegningsperioden.

Tegningsbelob pa minimum
750.000 kroner

vaere stor interesse for at kunne leje attrak-
tive lejligheder pa Aarhus @. I markedet er
der en klar tendens til sget kreesenhed ogsa
fra lejernes side, men Nicolinehus Nord
indeholder alle forudsetninger for at leve
op til de hgjere krav, vi ser i dagens mar-
ked,” forklarer Kristian Voldsgaard, der er
fuld af lovord til ejendommen:

"Det er et seerdeles speendende og
moderne byggeri, som vi forventer os rigtig
meget af. Det star faerdigopfert og Klar til
indflytning ved udgangen af 2022.”

Bygningen er tegnet af AART Architects
og er blandt andet kendetegnet ved, at flere
af ejendommens 60 lejeboliger har store
tagterrasser pé op til 70 kvadratmeter. Der-
udover indeholder ejendommen et attraktivt
miks af erhvervsarealer.

“Ejendommen er tegnet med en ekstra-
ordineer arkitektur, som giver den en seerlig
plads i Aarhus. Arkitekturen skaber nogle
karakteristiske uderum med flere tagterras-
ser pa op til 70 kvadratmeter til bygningens
lejere. Og med den centrale placering pa Aar-
hus @ sikrer béade beliggenhed og arkitektur,
at lejerne har udsigt over Aarhus Bugt,
Aarhus By og lystbadehavnen. Det er altsi
ikke et hvilket som helst byggeri, men et som
aarhusianerne vil bemaerke i bybilledet.”

God investeringscase
Jkonomisk er der ogsd noget at komme
efter som investor. Ikke mindst med en
rigtig god risikospredning.
"Lejeindteegterne fra Nicolinehus Nord
er diversificerede pé flere lejere. Ejendom-
men bestar af bide markedshal, parkerings-
kelder, restaurant med skybar, kontor og



depoter samt lejeboliger pa mellem 60 og
185 m2. I savel kontor som markedshal

er der en uopsigelig lejekontrakt pa 10 ar,
mens der i parkeringskalder er en uop-
sigelig lejekontrakt pé 15 ar. Lejerdiversi-
teten giver en stor risikospredning pa
forskellige ejendomssegmenter, som igen
sikrer en stabil og forudsigelig drift. I vores
scenarier ser vi en attraktiv investerings-
case, hvor vores beregninger viser en gen-
nemsnitlig arlig egenkapitalforrentning for
skat pa 10,24 procent over 10 ar, efter at
ejendommen er overtaget, og en intern
rente for skat pa 8,24 procent,” siger
Kristian Voldsgaard og oplyser, at den

forste budgetterede udbytteudbetaling er
planlagt i foraret 2024 pa baggrund af driften
fra overtagelsestidspunktet til og med 2023.

Derudover neevner han, at investeringen
finansieres via egenkapital fra projektets
investorer og en finansieringsmodel, hvor
langiver har pant i ejendommen. Det bety-
der, at den maksimale risiko for en investor
er det kontante indskud.

"Desuden er det vaerd at fremhaeve, at
der ikke er nogen up-front fee i vores ejen-
domsfonde, som det ellers er kutyme at
anvende i branchen. Men vi mener, at det
er i feelles interesse, at vi kun far et resultat-
honorar, hvis vi skaber et minimumsafkast
pa 2 procent p.a. til vores investorer,” naev-
ner Kristian Voldsgaard.

Investering i Formueplejes Ejendoms-
fonde er, hvad der betegnes som en illikvid
investering. Derudover kan den endelige
lanestruktur og sammensatning afvige fra
det budgetterede alt efter udviklingen i mar-
kedet og renterne. Yderligere information

Det er det hidtil storste projekt 1
Formuepleje Ejendomme-regi, og
det er et projekt, vi har enorme
forventninger til. Vi er meget
stolte over at kunne tilbyde vores
investorer — nuverende som
kommende — medejerskab af dette
seerdeleles speendende byggeri.

findes i fondens udbudsmateriale, der kan
findes pa formuepleje.dk/ejendomme/
bestil-materiale.

Flere fonde pa vej

Nar Formuepleje Ejendommes direktor
bevaeger sig en tur op i helikopteren og ser
pa det generelle ejendomsmarked, kan han
stadig fa oje pad masser af gode investerings-
muligheder i ejendomsmarkedet, selv om
det er et marked med historisk hgje priser.

“Ejendomsmarkedet er fortsat attraktivt,
og vi gar malrettet efter egnede investe-
ringsmuligheder, men naturligvis skal man
kigge sig godt for og vaere sikker pé, at
regnestykket holder. Prissatningen pa ejen-
domsmarkedet er fortsat drevet af det lave
renteniveau, men samtidig skal man have
for gje, at et fortsat stigende udbud ger, at
lejerne nu har plads til at veere kraesne i
deres boligvalg,” siger Kristian Voldsgaard,
der fortsat iseer er pa udkig i Kebenhavn
og Aarhus, nir han sammen med resten af
ejendomsteamet gar pa jagt efter nye
egnede opkebsmuligheder.

"Det er i Kebenhavn og Aarhus, at der
ud fra et eftersporgselsperspektiv har veeret
den mest gunstige udvikling i de senere éar,
fordi befolkningerne i de kommuner ifelge
Danmarks Statistik er steget med henholds-
vis 21 procent og 15 procent i 2010’erne
- og de seneste befolkningsprognoser fra
Danmarks Statistik viser en fortsat forven-
tet veekst i de to kommuner. Befolknings-
tilvaeksten er et af de veesentlige parametre,
som vi bruger, nar vi skal ud at investere i

nye ejendomme i vores kommende fonde,”
slutter Kristian Voldsgaard.” m

KRISTIAN VOLDSGAARD
Ejendomsdirektor

Om ejendommen

Nicolinehus Nord bestar af 60 lejeboli-
ger fordelt pa et-, to-, tre- og fireveerel-
ses lejligheder i varierende storrelser
fra 60-185 kvadratmeter. Lejlighederne
er placeret pa 4.-9. etage langs lystbade-
havnen og Nicoline Kochs Plads. Der-
udover indeholder byggeriet markeds-
hal, parkeringskelder, restaurant med
skybar og kontorer.

I tvillingehuset Nicolinehus Syd
seelges lejlighederne som ejerlejlig-
heder, og pa trods af, at der forst er
indflytning i sommeren 2022, er 155
ud af 182 lejligheder allerede solgt.

I kaelderetagen vil ARoS kunst-
museum ogsa vaere af finde med den

digitale lyd og billedinstallation det
10. rum, som er et supplement til De
9 rum, der allerede findes pa ARoS.
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Alpernes
medicinalgigant star
foran genfodsel

Schweiziske Roche er et af verdens storste og mest veerdifulde medicinalselskaber
med en lang historik pa bagen og et ry til den lidt kedelige side. Selskabet er dog
midt 1 en revitalisering af sin pipeline og star derfor foran en snarlig genfodsel.

Det har banet vejen for, at selskabet nu er en af de storste positioner i
Formueplejes globale aktieportefolje.

% /1

KLAUS INGEMANN, CFA

Co-Chief Investment Officer
Global Core Equity
AllianceBernstein
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AF JACOB BREINEBO@L KNUDSEN, pressechef, Formuepleje // jbk@formuepleje.dk

Det tager tid at vende en supertanker. Den vending
kan de fleste nikke genkendende til, men det kan
ikke desto mindre lade sig gore, og det schwei-
ziske medicinalselskab Roche er et glimrende
aktuelt eksempel pa netop det.

Roche er i europeisk sammenhaeng det sterste
medicinalselskab og pa verdensplan i top 3 sam-
men med amerikanerne Johnson & Johnson og
Pfizer. Vi taler altsa big pharma med tyk streg
under stor: Det schweiziske selskab omsatte i
2020 for 58,3 milliarder schweizerfranc (403 mia.
kr.) eller godt tre gange mere end danske Novo
Nordisks 127 milliarder kroner blot for at under-
strege, at vi har at gere med en butik af en slag-
kraftig storrelse.

Supertankerens genfedsel

Roches forretning hviler pa to ben: Et medicinsk
med praeparater inden for en lang rackke syg-
domme, men iser cancer — og sa diagnostik, hvor
de leverer store maskiner til laboratorier og hos-
pitaler. Diagnostikdelen er mindst og tegner sig for
cirka 20 procent af forretningen, men med lavere
indtjening end medicindivisionen. Roche har dog
altid slaet sig op p4, at der er store synergier

mellem de to enheder. I virkeligheden skal man
dog finde den aktuelle hemmelighed” om Roche
et helt andet sted end i den overordnede preesen-
tation af virksomheden for at forstd, hvordan det
kan lade sig gore at forny et selskab af det enorme
omfang.

"Det helt seerlige kendetegn ved Roche i disse
ar er, at de er i feerd med at bevaege sig fra et fun-
dament af tre gamle produkter inden for cancer-
medicin, hvor de har vaeret keempestore. De tre
midler har staet for neesten halvdelen af deres sam-
lede pharma-omsaetning pa 40 milliarder schwei-
zerfranc, men de er nu géet af patent, og det har
gjort forretningen lidt mere skrebelig end forhen.
De har derfor skullet forny sig med en helt ny
pipeline — og det er det, der er lykkedes for dem pé
en made, som aktiemarkedet ikke rigtigt har taget
sa meget notits af, fordi det er sket pa en stille og
rolig made uden de store armbevagelser,” forteel-
ler Klaus Ingemann, investeringsdirekter hos
AllianceBernstein, der stér for udveelgelsen af
aktier i Formueplejes globale aktieportefolje.

Med begraensede armbevagelser mener Klaus
Ingemann, at Roche har faet godkendt en raekke
nye steerke produkter inden for eksempelvis



immunologi, neuroscience (sklerose eksempelvis) og ojensyg-
domme - vel at maerke, uden at aktien for alvor har bevaget sig af
den grund, fordi nyhederne hver for sig ikke har veret sé store i
sig selv, men mange bakke sma:

"Den stille periode uden synderlig veekst i Roche var gaeldende
sidste ar, 1 ar og naeste ar, men derefter overgar Roche til at vaere
baseret pa de nye produkter, og de har forméet at lande forretnin-
gen fornuftigt i den overgang. De har fiet mange godkendelser,
uden at aktien har rykket sig, og mange har maske en lidt kedelig
opfattelse af Roche, men lagt sammen ser det bare rigtig fornuftigt
ud nu. I vores modeller ser vi 5 procent forrentning pa selskabets
aktier, som tilmed stiger 5 procent om aret de naeste fem ar, s du
far 5 procent afkast uden gaeld pa balancen, og sa i en staerk valuta
som schweizerfranc. Det gor det til en speendende investeringscase
og er et fint eksempel pd, hvad man egentlig kan hente i aktiemar-
kedet, som man ikke kan finde andre steder,” naevner Klaus
Ingemann og konstaterer videre:

”Aktiemarkedet betaler ikke for det endnu, men efter min

mening kan man godt tale om en genfedsel af virksomheden. Vi
har lzenge haft Roche i portefeljen, men det er pa grund af de gode
udsigter og i takt med, de nye pipelineprodukter er godkendt af
myndighederne, at vi har eget vores eksponering i Roche.”

P4 den made er Roche flgjet lidt under radaren i aktiemarkedet,
hvor folk er meget glade for hypervakst-selskaber og selskaber, der
er eksponeret til genabningen efter COVID-19. Markedet har til gen-
geeld lidt glemt de her steerke solide selskaber som Roche, altsa alle
de velkonsoliderede med forretningsmodeller, der har vist sit vaerd.

Om Roche

¢ Roche er Europas sterste medicinvirksomhed og
grundlagt i 1896 af Fritz Hoffmann-La Roche.

e Selskabet omsatte i 2020 for 58,3 mia. schweizerfranc
og leverede et resultat pa 15 milliarder schweizerfranc.

e Hovedsadet ligger i Basel, og virksomheden beskaef-
tiger pa verdensplan 101.200 ansatte.

® Roches markedsvaerdi udger pr. 16. september 2021
330 mia. dollars — kun overgéet af Johnson & Johnson
i medicinalbranchen. Novo Nordisk er i gvrigt num-
mer fire pa denne liste.

e En lille kurigsitet er, at Roche har eget sin arlige
udbyttebetaling mindst 35 ar i traek.

Kemi og biologi er fundamentalt forskellige

Nar Roche trods udleb af de gamle patenter alligevel bevarer en
rastyrke, der gor dem i stand til at fastholde en position som et af
verdens storste medicinselskaber, har det en naturlig forklaring,
eller biologisk om man vil.

“Medicin er ikke bare medicin, og der er forskel pa, om det er
kemisk fremstillet eller biologisk. Kemisk fremstillet medicin kan
bare kopieres ved at felge en formel og koge ingredienserne sammen
og sa lave en pille eller tablet. Det kan du ikke gore med biologisk
medicin, som er celleorienteret. Det kunne eksempelvis vaere insulin,
og det kraever en helt anden fremstillingsteknik og store fabrikker.
Det er derfor, at Roche fortsat har tjent penge pa deres gamle produk-
ter, der ikke bare kan kopieres uden videre, selv om patenterne er
udlebet. Andre kan lave bio-similars, som kommer i naerheden, men
det bliver aldrig helt det samme,” forklarer Klaus Ingemann.

Nok har konkurrenter med disse bio-similars derfor kunnet tage
en bid af Roches marked, men langt fra det hele, og det store
sporgsmaél for Roche har veeret, i hvor hej grad R&D-afdelingens
nye produkter kunne levere varen:

"Det ved vi nu. De nye produkter virker, og spergsmalet er, hvor
store de kan blive, og hvor store markedsandele de kan erobre,”
slutter Klaus Ingemann. m

Aktieportreettet er hverken en investeringsanalyse eller en handelsanbefaling om kob
eller salg af aktien og/eller investeringslosninger udbudt af Formuepleje.
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Pengepolitiske signaler
1 hojsaedet 1 3. kvartal

Juli, august og september blev preeget af deltavarianten af COVID-19, en steerk
regnskabsseson, markedsuro i Kina og ikke mindst fuld opmeerksomhed pa nye
pengepolitiske udmeldinger fra de toneangivende centralbanker. Afkastene pa
aktier og virksomhedsobligationer er fortsat 1 positivt terreen, mens obligations-

afkastene har det sveert.

AF JACOB BREJNEBO@L KNUDSEN, pressechef, Formuepleje // jbk@formuepleje.dk

e Arets nestsidste kvartal barer som de to forudgéende
kvartaler praeg af et seerdeles interessant investeringsar,
der peger i flere retninger. Bade globale aktier og virk-
somhedsobligationer fortsatte de fine takter, mens obli-
gationsinvesteringer fortsat er preeget af mere usikker-
hed pa grund af snak om pengepolitiske stramninger
som folge af stigende inflationsrater.

e [ juli var stigende frygt for deltavarianten af COVID-19
med til at give vaekstbetonede aktier et skub frem pa
bekostning af valueaktier, og noget af samme tendens sa
man ogsa i august. Det sker samtidig med, at markedet
har forventet et kraftigt ekonomisk opsving, som er bag-
grunden for den stigning i inflationen, vi har set i 2021,
og det har sé veeret udslagsgivende for de mulige penge-
politiske stramninger, der forventes forude - forst i form
af neddrosling af centralbankernes (i forste omgang
USA’s) stetteopkeb af obligationer og senere hen rente-
forhejelser. Med andre ord befinder vi os i et pengepoli-
tisk vadested, hvor centralbankerne skal forma at holde

en balance mellem at stramme pengepolitikken kontrolle-

ret uden at skabe nervgsitet pa de finansielle markeder.

¢ Kigger man pé enkeltmarkeder, springer isaer det kine-
siske aktiemarked i gjnene. Forskellige regulatoriske til-
tag inden for en reekke brancher fra den kinesiske rege-
rings side har medfert, at kinesiske aktier har veeret ude
for kraftige kursfald i lebet af sommeren.
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¢ Formueplejes investeringslosninger har set over en bred
kam haft et fornuftigt 2021 indtil videre, men den forskel-
lige udvikling i aktier, obligationer og virksomhedsobligati-
oner spiller ind p4, hvordan de enkelte fonde har Klaret sig.

¢ Formueplejes globale aktieportefolje LimiTTellus har
indtil videre leveret et afkast pa 19,8 procent i 2021,
hvilket er godt 0,5 procentpoint mere end verdensaktie-
indekset MSCT’s 19,28 procent. I Formuepleje Globale
Aktier er der leveret et afkast pa 18,59 procent og der-
med 0,69 procentpoint under MSCI.

Til gengaeld har Formueplejes grenne investeringslos-
ninger haft et overordentligt godt 3. kvartal. Seerligt gael-
der det Better World Environmental Leaders, der er inde-
haver af det sdkaldte merkegronne Artikel 9-preedikat,
som har leveret 24,12 procent i afkast — eller naesten 5
procentpoint over MSCI’s 19,28 procent. Ogsa Better
World Global Opportunities har leveret et afkast bedre
end markedet uden dog at nd Environmental Leaders’
hejder, men med 22,37 procent i afkast ligger Global
Opportunities dog mere end 3 procentpoint foran MSCI.

I Formueplejes konceptforeninger, ogsa kaldet de balan-
cerede investeringslesninger, har Optimum, som har lav
risiko, leveret 4,97 procent i afkast, hvor et lavrisiko-
indeks tilsvarende har givet 3,81 procent. I Pareto, der
har under middel-risiko, ligger afkastet pa 7,89 procent,



mens et sammenligneligt indeks har leveret 6,77 procent.
Formuepleje Safe (middel risiko) har givet 8,17 procent
siden arsskiftet, hvor et ugearet indeks med sammenlig-
nelig risiko ligger pa 9,03 procent. Epikur (over middel
risiko) og Penta (hej risiko svarende til 100 procent glo-
bale aktier) ligger ogsa efter deres respektive risikoin-
deks: Epikur har leveret 7,20 procent mod 12,89 procent,
mens Penta har leveret 7,53 procent i afkast mod de 19,28
procent i MSCI.

e Afkastforskellene i de balancerede mandater haenger
sammen med de negative bidrag fra obligationer, hvor
Formuepleje Fokus har haft et afkast p4 minus 13,94
procent. Derudover har Optimum, Pareto og Safe en andel
af virksomhedsobligationer, som Epikur og Penta ikke
har, og virksomhedsobligationer har bidraget med positive
afkast.

¢ Formuepleje Global High Yield ligger med 8,99 procent i
afkast i ar saledes mere end 5 procentpoint foran sit sam-
menlignelige indeks, der har leveret 3,68 procent i ér,
mens EM Virksomhedsobligationers afkast ligger pa 5,56

Formueplejes investeringskomite forventer, at den
okonomiske normalisering, hgjere korte renter og hgjere
inflation alle peger i retning af, at de lange amerikanske
renter har bundet i denne omgang. Investeringskomiteen
forventer samtidig, at de lange renter vil stige til niveauet
2-2,5% indenfor de naste seks maneder, men at en rente-
stigning i den sterrelsesorden ikke vil udgere nogen
sterre udfordring for aktiemarkedet, da renten i bund og
grund stiger, fordi skonomien er i bedring, og selv med
en nominel rente pa 2,5% vil den amerikanske realrente
vaere tet pa nul.

En hejere amerikansk (lang) rente vil have en vis afsmit-
tende effekt pa det globale renteniveau ogsé, sa vi kom-
mer til at opleve hejere renter i Europa — men bevaegel-
sen bliver mindre end i USA. Ikke mindst fordi Den
Europaiske Centralbank vil vaere veesentligt leengere
om at haeve de korte renter i eurozonen. m

procent svarende til 3,66 procentpoint mere end det sam-
menlignelige indeks 1,90 procent.

Alle tal er opdateret 15. september 2021. For det fulde
overblik over afkast, se formuepleje.dk/fonde/overblik/.
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Formueplejeforeningerne er investeret i den samme portefolje med
globale aktier. Her kan du leese om de aktuelt 10 storste positioner.”

Facebook er et online socialt
fuceb ook medie. Virksomheden med

hovedsade i Californien

driver meget mere end blot
mediet Facebook. Ogsd Messenger, Instagram og Whats-
App er nogle af de mange selskaber som Facebook ejer og
driver. Facebook havde mere end 2,8 milliarder aktive bru-
gere manedligt ved udgangen af december 2020 og er det
storste sociale medie i verden. Omsaetning i 2020 var 86
milliarder dollar med 59.000 ansatte.

Samsung Electronics blev
grundlagt i 1969 i Suwon, Syd-
korea og er, mélt pa omsaet-
ning, et af verdens storste
selskaber inden for elektronik og IT med 287.000 ansatte i
74 lande. Virksomheden er en del af det sydkoreanske
Samsung-konglomerat. Blandt Samsungs produkter er flad-
skeerms-tv, mobiltelefoner, harde hvidevarer og meget mere.
Virksomheden omsatte i 2020 for 200 milliarder dollar.

@M Cognizant
datterselskaber overalt i ver-

den. De leverer forskellige IT-services. Gennem IT-systemer
og konsulenter hjaelper Cognizant andre selskaber med at
blive mere digitale og udbygge deres digitale forretning.
Cognizant omsatte i 2020 for mere end 16,7 milliarder dollar
og beskeftiger mere end 290.000 medarbejdere.

ELECTRONICS

Cognizant er et multinationalt
selskab med en rackke
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. Under sloganet "Reinveting the way

OT I s you move” udvikler, producerer og
seelger Otis Worldwide elevatorer og

rulletrapper. I gennemsnit benyttes Otis’ elevatorer eller rul-
letrapper af 2 milliarder mennesker om dagen, hvilket gor
dem til verdens forende virksomhed inden for elevatorer
og rulletrapper. Otis-elevatorer er blandt andet installeret i
Eiffeltirnet og i Empire State Building. I 2020 omsatte Otis
for 12,7 milliarder dollar og havde omkring 69.000 ansatte.

A m p h‘ a b eat Alphabet Inc. er et holdingselskab

med over 135.000 ansatte oprettet af
Google Inc. i 2015. Selskabet ejer flere selskaber, som for
var ejet eller skabt af Google, inklusive Google selv. Af andre
selskaber kan naevnes Youtube og Waymo, der laver selv-
korende biler. Alphabet har hovedkontor i Californien og
havde i 2020 en omseetning pa 182,5 milliarder dollar.

Anthem Inc. er et amerikansk sund-
hedsforsikringsfirma, som blev
grundlagt tilbage i 1940’erne i India-

Anthem

napolis, Indiana, USA. Efter sammenlaegningen med Well-
Point Health Networks i 2004 blev Anthem Inc. det sterste
for-profit sundhedsfirma under Blue Cross & Blue Shield
Association, en forening af sundhedsforsikringsorganisa-
tioner. Anthem Inc. omsatte i 2020 for 122 milliarder dollar
med over 78.000 ansatte.




moﬂ Microsoft er et IT-firma med hoved-

seede taet ved Seattle i USA. Firmaet

blev grundlagt af Bill Gates og Paul Allen tilbage i 1975.
Microsoft udvikler og producerer computersoftware sdsom
styresystemet Windows og Office-pakken samt forbruger-
elektronik sisom spillekonsollen Xbox og tablets kaldet
Microsoft Surface. Virksomheden er verdens storste soft-
wareproducent mélt p4 omsaetning og et af verdens mest
vaerdifulde selskaber. I 2020 havde Microsoft mere end
160.000 ansatte og en omszetning pa 143 milliarder dollar.

N

prosus

Prosus er et hollandsk selskab, som er
ejet af det sydafrikanske Naspers. Virk-
somheden er den sterste forbruger-in-
ternetvirksomhed i Europa og én af de
sterste teknologiinvestorer i verdenen.
Prosus investerer i og driver ledende internetvirksomheder
med langsigtet vaekstpotentiale som eksempelvis Tencent,
Wolt og DeliveryHero. I 2020 omsatte Prosus for 21,5 milli-
arder dollar og havde taet pa 24.000 ansatte.

SAP SE er det storste europaiske soft-

E ! 4 ! ': warefirma og det tredjestarste i verden

efter Microsoft og Oracle baseret pa
omsatning. Firmaet har hovedsade i Walldorf, Tyskland.
SAP blev grundlagt i 1972 under navnet *Systemanalyse
und Programmentwicklung’ (SAP) af fem tidligere IBM-
medarbejdere. Akronymet fik senere en anden betydning,
da navnet pé virksomheden blev andret til ‘Systeme,
Anwendungen und Produkte in der Datenverarbeitung’.
Virksomheden har siden 2005 haft det officielle navn SAP
AG, men skiftede til SAP SE i 2014. Produktomradet omfat-
ter en bred vifte af planleegnings- og skonomiprogrammer.
SAP omsatte for mere end 27 milliarder euro i 2020 med
over 102.000 ansatte.

amazo
)

virksomheder sammen med Google, Apple, Microsoft og
Facebook. Fra selskabets spaede starti en garage i Wa-
shington er Amazon.com i dag verdens storste e-handels-
platform, mens Amazon samtidig har forretningsomrader in-
den for cloud computing, digital streaming og kunstig
intelligens. Omsaetningen i 2020 var 386 milliarder dollar
med 1,3 mio. ansatte pa verdensplan. m

Amazon er en amerikansk multina-
tional teknologivirksomhed og er én
af de fem store amerikanske tech-

* Bemcerk: Der er ikke tale om en anbefalingsliste, ligesom listen ikke er en opfordring eller anbefaling om kob eller salg af veerdipapirer. Aktierne
skal ses i sammenhaeng med de samlede portefoljer. Roekkefolgen er vilkarlig og ikke udtryk for rangordning. Endelig skal det understreges, at hverken
Formueplejeforeningerne eller Formuepleje har nogen interesse i at omscette aktierne, idet det alene giver omkostninger til eksterne aktorer.




FORMUEPLEJES FORENINGER PA TVZERS

Oversigt over samtlige Formueplejes investerings- og kapitalforeninger, opgjort pr. 15. september 2021.

KLASSISKE FORMUEPLEJEFORENINGER

Formuepleje Formuepleje Formuepleje Formuepleje Formuepleje Formuepleje
Optimum Pareto Safe Epikur Penta Fokus

Investeringsunivers og strategi Lavrisikoportefolje Lavrisikoportefolje med anvendelse af tangentportefoljeteori Rentearbitrage
Typisk gearing 0 1 2 3 4 4
Risikokategori* Lav Under middel Middel Over middel Hoj Lav til under middel
Eksponeringer i % af balance
Obligationer 43 54 60 68 69 100
Markedsneutrale stategier 0 3 3 3 3 0
Virksomhedsobligationer 23 10 5 0 0 0
Globale aktier, bruttoeksponering 31 30 29 27 25 0
Markedseksponering i %
Obligationer 46 112 188 280 359 501
Markedsneutrale stategier 0 7 8 11 13 0
Virksomhedsobligationer 24 20 14 0 0 0
Globale aktier, nettoeksponering 33 61 91 112 132 0
Omkostninger
Resultathonorar, nar over HWM** 10% 10% 10% 10% 10% 10%
Lebende omkostn. af formuen*** 0,68% 1,54% 1,88% 2,12% 2,36% 1,71%
Emission/indlesningsats 0,25/0,25% 0,40/0,40% 0,50/0,50% 0,50/0,50% 0,60/0,60% 0,40/0,40%
Indre veerdi pr. den 15. september 2021 140,14 166,37 201,61 243,78 278,13 117,13
High Water Mark 140,96 168,93 206,00 251,62 289,62 136,18

OVRIGE FORMUEPLEJEFORENINGER

Indre_ Udbytter . Emi5§i0n/ Lﬂbenfie
veerdi 2021 mdlﬂsptngssats 01‘110kosml*n*g*er Investeringsunivers og strategi
(15.09.21) i% i% p.a.

Globale Aktier 160,67 2,60 kr. 0,19/0,16 1,63 Global aktieportefalje
Globale Aktier - Akkumulerende 132,98 Akkumulerende 0,19/0,16 1,58 Global aktieportefalje
LimiTTellus 23830  Akkumulerende 0,23/0,20 0,86 e e
Emvironmental Leaders e | diodese | 0L/ LB orurening samt etfekivisering at Kodens knappe ressourcer
Bt World s s Amlerde oo g Someskier e bt eblabor somaki e o
EM Virksomhedsobl. 99,00 13,00 kr. 0,55/0,55 1,19 Virksomhedsobl. udstedt af selskaber inden for Emerging Markets
Global High Yield 103,78 4,80 kr. 0,45/0,45 1,15 Globale virksomhedsobl. med lavere gns. rating end Investment Grade
Obligationer 99,59 2,20 kr. 0,20/0,20 0,59 Danske obligationer og globale virksomhedsobligationer
PensionPlanner Stabil 193,22 Akkumulerende 0,35/0,35 1,91 Balanceret portefolje med overveagt af obligationer i forhold til aktier
PensionPlanner Moderat 216,17 Akkumulerende 0,40/0,40 1,98 Balanceret portefolje med overvaegt af obligationer i forhold til aktier
PensionPlanner Balance 275,71 Akkumulerende 0,35/0,35 1,57 Balanceret portefolje med ligelig fordeling af obligationer og aktier
PensionPlanner Vakst 336,29 Akkumulerende 0,35/0,35 1,80 Balanceret portefolje med overvaegt af aktier i forhold til obligationer

* Sammenligning med risikoindeks kan ses pa formuepleje.dk.

** Der betales forst resultathonorar, nar indre veerdi er hajere end sidste gang, der blev betalt resultathonorar. Resultathonorar afregnes manedsvis. For yderligere information om vilkar og
beregning af resultathonorar, henvises til de enkelte fondes investoroplysninger eller prospekt.

*** Lobende omkostninger beregnet i procent af formuen. Viser summen af honorarer, gebyrer og lobende betalinger, som afholdes af investeringsfonden i lobet af et ar.
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FORMUEPLEJES KONCEPT

Forsta Formueplejes koncept pa to minutter

Siden 1986, hvor Formuepleje blev stiftet, har vi investeret
ud fra den optimale portefoljeteori. Her er Formueplejes investeringskoncept
kort fortalt — den let udvidede elevatortale om du vil.

Formueplejes investeringskoncept bygger
pa teorien om optimale portefaljer, som
siger, at den optimale portefolje bestar af
75 procent obligationer og 25 procent
aktier. I Formuepleje kalder vi den porte-
folje for Optimum. Med sa stor en andel
af obligationer er risikoen i Optimum
meget lav, og da afkast og risiko felges ad,
er det forventede afkast ogsa meget sta-
bilt og forudsigeligt. Det er dog langt fra
alle investorer, der ensker meget lav ri-
siko og dermed lavt og mere forudsigeligt
forventet afkast.

I Formuepleje er vores tilgang, at vi i
vores investeringslesninger bevarer det
optimale forhold mellem aktivklasserne
og i stedet bruger gearing som en lofte-
stang til at ege risikoen i vores blandede
portefoljer. Vi &endrer med andre ord ikke
pa fordelingen af aktivklasserne, men
kober derimod mere af den optimale
portefolje, fordi det giver et bedre risiko-
justeret afkast.

KUNDENS ALTERNATIV

&,
Y
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Lav risiko

Lav til middel risiko

Middel risiko

Middel til hej risiko

Hagj risiko

Forholdet mellem aktivklasserne er det
samme i hver af vores fem blandede
fonde, men risikoen i de enkelte investe-
ringslesninger, som opnas ved forskellig
grad af gearing, varierer. Pareto er gearet
én gang og har dermed et risikoniveau,
der svarer til under middel. Penta er
gearet fire gange og har dermed en hgj
risiko, der svarer til en investering i et
globalt aktieindeks (100 procent aktier).
Formueplejes @ldste investerings-
losning hedder Formuepleje Safe. Den
har en middel risiko, og i denne fond
geares din investering to gange. Det vil
sige, at nar du som kunde investerer 100
kroner i fonden, sé ldner Safe 200 kroner
og investerer dem sammen med dig.
Det betyder, at du fir afkastet af en inve-
stering pa 300 kroner, selvom du reelt
kun har indskudt 100 kroner. Samme
princip gaelder for de ovrige fonde, men
der geares aldrig mere end fire gange,
som det er tilfeeldet i Penta, hvor risikoen

OPTIMUM

PARETO

SAFE
EPIKUR +
PENTA +

cecee

Lav risiko

&
&,
&
B

er hej og kan méle sig med en investering
i globale aktier.

Det er dog vigtigt at pointere, at det er
fonden (i dette tilfeelde Safe), som optager
lanet. Det betyder, at al gearingen sker
inde i fonden, og derfor er det heller ikke
dig, der haefter for lanet.

Du kan med andre ord aldrig tabe
mere end det beleb, du selv har investeret
— praecis som ved investeringer i en helt
almindelig investeringsforening. Netop
fordi Formuepleje kun gearer med lav
risiko og stiller danske realkreditobligatio-
ner til sikkerhed, har det gennem en
arreekke desuden vaeret muligt at lane
store milliardbeleb til negative renter.

Har du spergsmal til Formueplejes
investeringslesninger eller vores méde
at investere pa, er du velkommen til at
kontakte en radgiver pa 87 46 49 00
eller info@formuepleje.dk. m

FORMUEPLEJES KAPITALFORENINGER

mmm Aktier
3 Obligationer

BOG

Lavrisikoportefoljen, Formuepleje Optimum, er sammensat af 25-35% globale aktier og 65-75% obligationer.
Lavrisikoportefoljen har fem stjerner i Morningstar og har 14 ars historik bag sig. Fra lavrisikoportefoljen kan veelges fire trin op ad risikostigen,
hvor gearing i forholdet 1 til 1/2/3/4 er det, der lofter det forventede afkast fra trin til trin.
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Introduktion til Formuepleje

Brug en time pa et intromede og fa en uforpligtende introduktion til Formuepleje.

1

FYSISKE INTROMODER VIRTUELLE INTROM@DER

AARHUS Mandag den 4. oktober 2021 k1. 17.00 WEBINAR Onsdag den 6. oktober 2021 k1. 17.00
HELLERUP Mandag den 4. oktober 2021 kl. 12.00 WEBINAR Onsdag den 20. oktober 2021 k1. 17.00
ODENSE Onsdag den 13. oktober 2021 Kkl. 17.00 WEBINAR Onsdag den 3. november 2021 k1. 17.00
AARHUS Torsdag den 21. oktober 2021 kl. 17.00 WEBINAR Onsdag den 17. november 2021 k1. 17.00
HELLERUP Torsdag den 21. oktober 2021 kl. 17.00 WEBINAR Onsdag den 1. december 2021 k1. 17.00
AALBORG Tirsdag den 9. november 2021 k1. 17.00 WEBINAR Onsdag den 15. december 2021 k1. 17.00
AARHUS Tirsdag den 16. november 2021 kI. 17.00

HELLERUP Tirsdag den 16. november 2021 k1. 17.00

ESBJERG Onsdag den 24. november 2021 Kkl. 17.00

MIDDELFART Onsdag den 1. december 2021 kl. 17.00

AARHUS Torsdag den 2. december 2021 kl. 12.00

HELLERUP Torsdag den 2. december 2021 k1. 12.00 TILMELDING

ODENSE Tirsdag den 14. december 2021 k1. 17.00 Tilmelding kan ske ved henvendelse
AARHUS Mandag den 20. december 2021 k1. 17.00 pa tIf. 87 46 49 00 eller pa formuepleje.dk
HELLERUP Mandag den 20. december 2021 k1. 17.00

FORMUEIPLEJE

Formuepleje A/S, Verkmestergade 25, 8000 Aarhus C, Tuborg Havnevej 15, 2900 Hellerup
Telefon 87 46 49 00, info@formuepleje.dk, formuepleje.dk



