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Active share 62,99
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OMKOSTNINGER

Forvaltningshonorar 0,95%
Adm./depotomk. 0,14%
Performance fee 0,00%
Hurdle rate 0,00%
Emission / Indlgsning 0,15% / 0,15%
Eksekveringsomk. (maks.) 0,15%

INVESTERINGSOMRADE

Afdelingen investerer primaert i bersnoterede aktier,
men kan ogsa investere i saerligt udvalgte unoterede
aktier.

MALSATNING

Det er afdelingens malsaetning - gennem aktiv
formuepleje - at give et egenkapitalafkast som pa
lang sigt (5 ar) er bedre end afkastet pa det generelle
nordiske aktiemarked. Der investeres dog uden et
egentligt benchmark, og fokus er ferst og fremmest pa
at skabe et konkurrencedygtigt risikojusteret afkast.

STRATEGI

1&T Nordiske Aktier Large Cap investerer i en
koncentreret portefolje af nordiske aktier.
Sammenszetningen af portefgljen foretages med
henblik p& at sikre en god spredning pa tveers af
sektoreri Norden.

Aktieinvesteringerne foretages ud fra en Bottom-up-
strategi, primaert i danske og andre nordiske aktier,
hvor 1&Ts kendskabsniveau til selskabet,
markedsforhold, ledelse og kultur er stort. Jeevnlig
kontakt til virksomhedsledelsen og en grundig
industrianalyse er en vigtig del af aktieanalysen.

RISIKOINDIKATOR

Der henvises til dokumentet med central information
for oplysninger om investeringsproduktets
risikoindikator. Det skal understreges, at
risikoindikatoren ikke nedvendigvis har nogen direkte
sammenhaeng med den enkelte aktionaers
individuelle risikoprofil.

DISCLAIMER

Faktaarket er af informativ karakter og er ikke en
anbefaling om kab eller salg af de naevnte
veerdipapirer. Vi anbefaler, at du leeser dokumentet
Central Investorinformation samt det relevante
prospekt pd www.i-t.dk. Vi anbefaler desuden at du
sgger professionel radgivning,inden du investerer.
Oplysninger om historiske, simulerede eller forventede
afkast kan ikke anvendes som indikator for fremtidige
afkast, ligesom I1&T ikke garanterer fuldsteendigheden,
rigtigheden eller ngjagtigheden af de oplyste
informationer.
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PORTEFOLJEMANAGERENS KOMMENTAR

KVARTALSUDVIKLING

Fonden har haft et tilfredsstillende farste halvar med et positivt afkast pa 7%. Den positive udvikling er opnaet pa trods af en flad veekst i andet kvartal
og skyldes primaert stigning i Novo Nordisk samt eksponeringen i finansaktier. Den cykliske eksponering har trukket ned. Regnskabstallene for
selskaberne i fonden viste i perioden en indtjening ca. 4% lavere end analytikernes forventninger, hvilket udleste tilsvarende kursfald. Det skyldtes isaer
konflikten i Mellemgsten,som pavirkede transport- og energipriserne. | alt har 34 ud af 38 selskaber fastholdt deres forventninger til 2024,2 har
opjusteret og 2 har nedjusteret. Derfor ser vi svagheden i kvartalet som kortsigtet. Pa selskabsniveau forventer ledelsen i Novo Nordisk,at de - sammen
med konkurrenten Eli Lilly - forbliver dominerende akterer de naeste 10 &r pé grund af deres produktionskapacitet inden for medicin mod sukkersyge
og fedme. Vi forventer vaekstacceleration de kommende ar, hvor opkabet af Catalent-fabrikkerne spiller en vigtig rolle i Novos produktionsplaner,som
forventes godkendt ultimo 2024. Flere af selskaberne i portefgljen er prissat skeevt pa grund af usikkerheder: Coloplasts udvikling af nye stomi- og
kateterprodukter kan fordoble deres USA-forretning inden for 5 ar. Dette trods kortsigtet markedsusikkerhed om tilskudsstatus i Kerecis,som er et nyligt
opkeb inden for sarpleje med torskeskind. ISS forleengede kontrakten med Barclays bank i kvartalet og handterer sin organiske forretning godt, men
aktien er under pres,indtil afgerelsen i voldgiftssagen med Deutsche Telekom falder senest medio 2025. DSV ser forbedret momentum i
transportsektoren,mens markedet afventer afklaring pa kebstilbuddet af DB Schenker. Fonden er ogsa investeret i forsikringsselskabet Sampo, som har
afgivet et kgbstilbud pa de resterende 51% af aktierne i TopDanmark,som vi ser som positivt.

PORTEFOLJEAKTIVITET

Som et led i den lebende diversificering af portefaljen samt et gget fokus pa starre nordiske aktier blev flere positioner i portefgljeselskaberne
reduceret, fx ISS,Embracer og Sinch. Fonden frasolgte hele sin position i CINT, og vi foretog det starste nettosalg i Nokia,som dermed ikke leengere er
en top-10 position. Dette efter et flot 15%-afkast i ar. Vi har madtes med ledelsen, og selvom Nokia er en billig aktie til 3x indtjening, og selskabet er
vigtigt i forhold til at udbygge netveerksinfrastrukturen,som muligger Al-revolutionen, ser vi stadig udfordringer med deres omsaetningsmuligheder.
Dette blandt andet i lyset af tabet af en kontrakt med AT&T i december. | kvartalet benyttede vi de negative kursreaktioner i Carlsberg, Genmab og
Neste til at gge vores langsigtede position. Neste,som vi tilfgjede til portefaljen i farste kvartal, er det 20.-starste selskab i Norden og markedsleder
inden for baeredygtig breendsel. Neste handler til 6x indtjening med 9% afkast pa frie pengestramme og 7% udbytte, hvilket er uhart lavt. Selskabet er
ramt af kortsigtede udsving pa grund af beeredygtige dieselpriser og oplevede 30% kursfald i kvartalet. Vi blev pa ma@der bade Heathrow Lufthavn og
DSV bekraeftet i, at betydningen af Nestes produkter bliver enorm det neeste arti.

FORVENTNINGER

Som forventet kan vi fornemme tegn pa eget opkabsaktivitet, f.eks. Sampos kebstilbud af TopDanmark, Carlsbergs forseg pa at kebe engelske Britvic
(ejer af rettighederne til PepsiCo, UK), Beijer Refs opkab af ungarske Cool4U, EQTs opkeb af Al-bioselskabet, CluePoints og Volvo Cars frasalg af
Polestar. Vi ser frem til en regnskabssaeson i juli/august, hvor vi forventer et gget vaekstmomentum fra de svage tal i ferste kvartal.
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AKTIVFORDELING GEOGRAFISK EKSPONERING
Sverige 46,5%
Danmark 40,1%
Finland 8,5%
Il Aktier 97,8% [l Kontant2,2% Norge 1,3%
Qvrige 3,5%
10 STORSTE POSITIONER
Novo Nordisk B 9,7%
Investor AB B 7,8%
VALUTAEKSPONERING Danske Bank 45%
Sampo OYJ-A 4,5%
B SEK47,3% [ NOK 1,3% Tryg 4,4%
DemantA/S 4,1%
B oKk 423% [ Ovige 0,0% Securitas AB B 4,1%
Trelleborg AB-B 4,0%
Hexagon AB 3,5%
I EURS,2%
Industrivarden AB-C 3,2%
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