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NOGLETAL Det globale aktiemarked leverede et afkast pa 2,6% i 2. kvartal 2025. Isoleret set steg aktiekurserne vaesentligt mere, men en yderligere svaekkelse af den
Etableret 02:09-2020  amerikanske dollar pa 8% over for DKK reducerede afkastet for en dansk investor betragteligt. Som det efterhdnden er blevet hverdagskost siden
?:;:;;hZ:for . 2771622 genvalget af Donald Trump, var ogsa dette kvartal praeget af store udsving. Set over kvartalet som helhed var stemningen dog ganske positiv og praeget
Egsnka;goital 1045 e, af stigende risikovillighed som folge af en nedtrapning i handelskrigen og aftagende recessionsfrygt. Det brede amerikanske aktieindeks S&P500 satte
Valluia pkk N kursrekord - godt hjulpet pa vej af store stigninger i iszer vaekstorienterede og cykliske aktier. IT (13%), kommunikation (10%) og industri (6%) var
IIV pr. aktie 148,75 kvartalets mest stigende sektorer, mens energi (-12%), sundhedspleje (-12%) og ejendomme (-5%) [& i bunden. "Magnificent 7” aktierne steg samlet set
Antal positioner 78 11%. De fik sdledes indhentet noget af efterslaebet fra 1. kvartal, men har endnu ikke i &r formdet at spille samme afgerende rolle for
Seneste udbytte pr. 05-02-25 6.00 markedsudviklingen som i bade 2023 og 2024. De europaeiske aktier steg 2,8% i kvartalet og fortsatte séledes den positive tendens fra forrige kvartal. De
SE-nr. 41077905 tyske, spanske og italienske aktiemarkeder steg mest (8-10%), mens de nordiske og britiske aktier tegnede sig for mere moderate stigninger.
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1&T Globale Aktier ESG Select leverede et afkast pa 4,0% i perioden. Det starste positive bidrag til merafkastet kom fra en undervaegt pa amerikanske
aktier/USD. Afdelingen har ingen investeringer i den udfordrede bilsektor og i traditionelle olie- og gasaktier, hvilket ogsa bidrog positivt. Prisen pa
OMKOSTNINGER rdolie endte kvartalet 10% lavere péa trods af en pludselig stigning i juni ifm. den kortvarige krig mellem Israel og Iran. Selskabsmaessigt var der positive
Forvaltningshonorar 0,75% bidrag fra en raekke af afdelingens techaktier - bl.a. Broadcom (+52%), Nvidia (+34%), Microsoft (+22%) og Lam Research (+23%) - der ngd godt af
ﬁi?é/rgfapnocfgl;' gégzz investorernes stigende risikoappetit, solide regnskaber og en bedring i toldudsigterne. Afdelingen er desuden undervaegtet i Apple (-5%), der som den
Erission)/Inclesning 0,20%/0j20% eneste "Mag7”-aktie faldt i kvartalet. De stgrste negative bidrag til afkastet kom fra en overveegt pa sundhedspleje og en undervaegt pa forsvarsaktier.
Eksekveringsomk. (maks.) 0,15% FORVENTNINGER

Handelskrigen vil ogsa seette sig pa dagsordenen i den kommende periode, hvor effekterne af egede toldsatser vil begynde at manifestere sig i den

globale gkonomi. Med de seneste kursstigninger afspejler aktiemarkedet en lav recessionsrisiko og forventninger om, at toldmodvinden vil blive

opvejet af vaekstfremmende tiltag bl.a. fra skattelettelser og deregulering i USA og finanspolitiske lempelser i Europa. Prisfastsaettelsen pa aktier (iseer
INVESTERINGSOMRADE amerikanske) er hgj, og der er brug for fortsat positiv nyhedsstram for at understatte nye stigninger. Det er vigtigt, at de kommende kvartalsregnskaber
e v s ey el s solid indtjeningsveekst i virksomhederne, og at nye handelsaftaler indgas. Vi er fortsat forbeholdne over for dollarudviklingen bl.a. som felge af
de udviklede aktiemarkeder. ESG forhold indgar som svaekket tillid til USD som global reservevaluta, stigende bekymringer for USA's store og voksende statsgeeld og en stigende tendens til at allokere flere

en vasentlig parameter i investeringer til Europa frem for USA. Vi forventer ogsd, at europeeiske aktier i den kommende periode vil klare sig bedre end amerikanske aktier. Det er
portefaljesammensaetningen. afspejlet i vores portefgljesammensazetning, hvor vi er undervaegtet amerikanske aktier (og USD) i forhold til det generelle marked.
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Det er afdelingens malsaetning at skabe et afkast, der
er bedre end afkastet pa det globale aktiemarked. AF ST (SENESTE 5 AR) A

KA FKAST [ PCT.

STRATEGI 200
Afdelingen investerer i en global aktieportefalje med 150 1&T Globale
stor spredning pa lande og sektorer. Aktieudvaelgelsen Aktier ESG MSCI World
sker mgd fokus pa selsk.aber,.som vivu rde.re‘r, er 160 Select (DKK)
attraktive ud fra deres finansielle karakteristika og 140
steerke ESG egenskaber. Vi anvender en kombination 120 1md. 2,0% 2,8%
af avancerede optimeringsveerktejer og kvalitativ 10 Kvartal 5,5% 72%
gnalyse til atopha den @nsked.e profil pa portefeljen Ar til dato 1,7% 23%
ift. afkastpotentiale, baeredygtighed og 80 .
risikospredning. Afdelingen investerer ikke i selskaber K < <P & & Lar 8,9% 11,5%
med meget darlige ESG vurderinger og selskaber, der v v v v v 3ar 63,5% 58,5%
kreenker intemationale normer og standarder. —— 1&T Globale Aktier ESG Select  —— MSCI World (DKK) 3arpa. 17,8% 16,6%
Afdelingen investerer heller ikke i selskaber der er \ R o 5
involverede i védben og tobaksproduktion samt fossile Sar 88,7% 96,2%
selskaber der ikke lever op til kriterierne for EUs VOLATILITET (90 DAGE RULLENDE) 5arp.a. 13,5% 14,4%
parisbenchmark. Omvendt har afdelingen en stor
eksponering mod selskaber der vurderes at bidrage 30,0%
positivt til en beeredygtig udvikling i samfundet. Det er 25,0% RISIKO
logdsé\ et kravkaF alle portefaljeselskaber lever op til god 20,0% Volatilitet (1 &r) 13,6% 14,6%
edelsespraksis. " .

’ 15,0% volatilitet (5 &r) 13,1% 13,1%
RISIKOINDIKATOR 10,0% Sharpe Ratio (1 &r) 0,5 0,6
Der henvises til dokumentet med central information 5,0% Sharpe Ratio (5 ar) 09 1,0
for oplysninger om investeringsproduktets 0.0%
risikoindikator. Det skal understreges, at _ o q P O Volatilitet er estimeret ud fra ugentlige afkast og Sharpe Ratio er estimeret pa
risikoindikatoren ikke nedvendigvis har nogen direkte ® » » ® baggrund af hhv. 1 og 5 ars afkast. 6M Cibor er anvendt som proxy for den
sammenhaeng med den enkelte aktionaers risikofrie rente
individuelle risikoprofil. — 1&T Globale Aktier ESG Select —— MSCI World (DKK)
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