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OMEKOSTNINGER

Forvaltningshonorar 0,55%
Adm./depotomk. 0,19%
Performance fee 0,00%
Emission / Indlgsning 0,20% / 0,20%
Eksekveringsomk. (maks.) 0,15%

INVESTERINGSOMRADE

Afdelingen investerer i store og mellemstore aktier pa
de udviklede aktiemarkeder. ESG forhold indgér som
en veesentlig parameter i
portefgljesammensaetningen.

MALSATNING

Det er afdelingens malsaetning at skabe et afkast, der
er bedre end afkastet pa det globale aktiemarked.

STRATEGI

Afdelingen investerer i en global aktieportefalje med
stor spredning pa lande og sektorer. Aktieudvaelgelsen
sker med fokus pé selskaber, som vi vurderer, er
attraktive ud fra deres finansielle karakteristika og
steerke ESG egenskaber. Vi anvender en kombination
af avancerede optimeringsvaerktajer og kvalitativ
analyse til at opna den gnskede profil pa portefeljen
ift. afkastpotentiale, baeredygtighed og
risikospredning. Afdelingen investerer ikke i selskaber
med meget darlige ESG vurderinger og selskaber, der
kraenker internationale normer og standarder.
Afdelingen investerer heller ikke i selskaber der er
involverede i vaben og tobaksproduktion samt fossile
selskaber der ikke lever op til kriterierne for EUs
parisbenchmark. Omvendt har afdelingen en stor
eksponering mod selskaber der vurderes at bidrage
positivt til en baeredygtig udvikling i samfundet. Det er
ogsa et krav at alle portefgljeselskaber lever op til god
ledelsespraksis.

RISIKOINDIKATOR

Der henvises til dokumentet med central information
for oplysninger om investeringsproduktets
risikoindikator. Det skal understreges, at
risikoindikatoren ikke ngdvendigvis 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 laeser dokumentet
Central Investorinformation samt det relevante
prospekt pa www.i-t.dk. Vi anbefaler desuden at du
soger professionel radgivning, inden du investerer.
Oplysninger om historiske, simulerede eller forventede
afkast kan ikke anvendes som indikator for fremtidige
afkast, ligesom I&T ikke garanterer fuldstaendigheden,
rigtigheden eller ngjagtigheden af de oplyste
informationer.
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PORTEFOLJEMANAGERENS KOMMENTAR

KVARTALSUDVIKLING

DeepSeek, eskalerende handelskrig, agede geopolitiske spaendinger, bekymringer for amerikansk vaekst og europaeisk forsvarsbazooka var nogle af
overskrifterne for et tumultarisk 1. kvartal. Det globale aktiemarked faldt 7% i kvartalet, drevet af kursfald pa amerikanske aktier og dollarsveekkelse. De
seneste drs medvind til "Magnificent 77-aktierne blev vendt til modvind, og iseer Tesla fik en hard medfart med et kursfald pa 40%. Skuffende salgstal og
voksende modstand mod Elon Musk - bl.a. som fglge af hans rolle i Trumps effektiviseringsministerium og indblanding i europaeisk politik - var
medvirkende til kursfaldet. Amerikanske aktier og herunder "Magnificent 7” endte kvartalet med -8% og -20% i afkast. Stemningen var anderledes
positiv i Europa, hvor iseer tyske, spanske og italienske aktier var med til at sikre en solid fremgang pé 6%. Europeeiske finansaktier var blandt de mest
stigende i kvartalet, men generelt var der medvind til cykliske aktier - pa forventning om at ggede finanspolitiske stimuli og omfattende investeringer i
europaeisk forsvar vil smitte positivt af pd veeksten i regionen.

PORTEFOLJEAKTIVITET

Fonden leverede et afkast pa -7,3% i kvartalet. Det var pa niveau med markedsafkastet i perioden. Bund tre i portefgljen var Deckers Outdoor
(producent af Ugg og Hoka fodtgj), Salesforce (cloud-baseret CRM-software) og Nvidia (ferende producent af grafikchips/GPUer). Deckers Outdoor og
Salesforce, der begge var blandt fondens bedste aktier i 4. kvartal 2024, faldt hhv. 47% og 23%. Aktierne faldt i kelvandet pa udmeldinger fra
selskaberne om indtjeningsprognoser for indevaerende ar, der ikke formdede at indfri markedets hgje forventninger. For begge aktier vurderer vi, at
kursfaldene er overgjorte, og at fortsat styrke i deres respektive forretninger vil afspejle sig positivt i kursudviklingen. Nvidia faldt 23% pa nyheden om,
at kinesiske DeepSeek har udviklet en effektiv A-model med betydeligt lavere omkostninger. Det har skabt bekymring for, om efterspergsel efter
Nvidias avancerede GPU’er kan falde. Kvartalets bedste aktie var Wheaton Precious Metals (guldstreaming) med en kursstigning pa 31%. De
europaeiske finansaktier BNP Paribas, ING Group, ASR Nederland og AXA var ogsa blandt hejdespringerne med afkast p& hhv. 30%, 20%, 16% og 15%.

FORVENTNINGER

Vi forventer fortsat hgj volatilitet p& de globale aktiemarkeder, indtil der kommer sterre klarhed omkring (isaer) handelskrigen og effekten heraf pa
realgkonomien. En yderligere eskalering af handelskrigen vil @ge risikoen for recession og medfare nedjusteringer af indtjeningsestimaterne for
virksomhederne og en lavere prisfastseettelse pé aktier. Omvendt kan Trump-administrationen traekke i land og skifte fokus til deregulering og
skattelettelser, hvilket vil veere understettende for aktierne. Udfaldsrummet er stort, og vi tager hgjde for dette i vores portefeljesammenseetning
gennem stor spredning, en overvaegt mod europaeiske selskaber (er ikke immune i tilfeelde af en recession, men den ggede investeringsvillighed i
Europa skaber et bedre fundament for europaeiske virksomheder), og mod selskaber som generelt er mindre konjunkturfelsomme.
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