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INVESTERING & TRYGHED A/S

4. KVARTAL 2025

I&T ALPHA KL

FAKTABLAD
Portefeliemanager

Emil Laursen

NOGLETAL

Etableret 20-09-2012
Egenkapital 696 mio.
Valuta DKK
I/V pr. aktie 21.469,08
Antal positioner 50
Udbyttebetalende Nej
SE-nr. 34194807
ISIN-kode DK0060675817
CVR-nr. 37251593
SFDR-klassifikation Artikel 6
High Water Mark 22.258,01
OMKOSTNINGER

Forvaltningshonorar 0,50%
Adm./depotomk. 0,20%
Hurdle rate 1,50%
Emission / Indlgsning 0,35% / 0,35%
Eksekveringsomk. (maks.) 0,25%

INVESTERINGSOMRADE

Afdelingen investerer i strategier, der indbefatter
aktier, erhvervsobligationer og obligationer, der
primeert er denomineret i EUR samt skandinaviske
valutaer. Der kan endvidere investeres i fonde,
investeringsforeninger og andre kollektive
investeringsordninger pa investeringsomrader, hvor
1&T ikke besidder den nedvendige
specialkompetence.

MALSATNING

Det er afdelingens malsaetning gennem aktiv
udveelgelse af aktie- og obligationsinvesteringer samt
i mindre grad unoterede placeringer at skabe et skabe
konkurrencedygtigt absolut og risikojusteret afkast.

STRATEGI

Portefeljen i I&T Alpha bygges op af forskellige
strategier, der identificeres og udpeges lebende. En
strategi defineres som et investeringsomrade, hvor
usaedvanlige markedsforhold ger, at hgje potentielle
afkast kan sandsynliggares. | perioder, hvor der i
markedet ikke vurderes at veere muligheder, der lever
op til afdelingens afkastkrav, vil afdelingens aktiver
vaere helt eller delvist placeret kontant eller i anden
form for likviditet. For at kunne udnytte pludseligt
opstaede muligheder i markedet méa det paregnes, at
der fastholdes et vist kontant beredskab.
Kontantplaceringerne vil alt andet lige reducere det
forventede afkast i 1&T Alpha i forhold til de skitserede
afkastkrav.

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 keb eller salg af de naevnte
veerdipapirer. Vi anbefaler, at du leeser dokumentet
Central Investorinformation samt det relevante
prospekt pa 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 I&T ikke garanterer fuldsteendigheden,
rigtigheden eller ngjagtigheden af de oplyste
informationer.

KONTAKT

1&T Alpha KL
Papirfabrikken 26, 1. th.
8600 Silkeborg

TIf: 96 27 10 00
www.i-t.dk

PORTEFOLJEMANAGERENS KOMMEN
KVARTALSUDVIKLING

Optimisme pa de globale markeder har fortsat understettet risikoaktivers positive udvikling i fierde kvartal af 2025 pa trods af fortsat store geopolitiske
spaendinger og den laengste nedlukning af det amerikanske statsapparat nogensinde. Pengepolitikken har beveeget sig mod et mere neutralt niveau
understgttet af en gradvist faldende inflation samt en stabil skonomisk veekst trods stigende usikkerheder i arbejdsmarkedet. | Europa forventes ECB nu
ikke leengere at saette renten ned, mens markedet inddiskonterer yderligere to rentesaenkninger i USA. Optimismen pa aktiemarkedet har spredt sig ud
over den Al-fokuserede del af markedet, hvor specielt sundhedssektoren har vaeret en af vinderne efter sommeren. Portefgljens temabaserede
eksponering til kurven af kvalitetsselskaber inden for sundhedssektoren har derfor leveret et positivt bidrag, selv om kvalitetsfaktoren generelt har haft
en svag udvikling i et marked styret af vaekst og momentum. Udbredelsen har samtidig loftet portefaljens europzeiske og nordiske aktier. P4
obligationssiden er kreditspaendene faldet marginalt. Stigende lange renter har haft en deempende effekt pa obligationsafkastet, som dog fortsat er
positivt, drevet af bade labende forventet afkast og afkast fra kortere placeringer. Kapitalfondene har bidraget flot til det samlede afkast for 2025, hvor
derilgbet af &ret er kommet mere aktivitet i M&A-markedet, hvilket bade har skabt fundamentet for exits og nye investeringer.

PORTEFOLJEAKTIVITET

Portefaljen har gennem kvartalet haft en rigtig fin balance med nogle aktive beslutninger, som lebende har materialiseret sig i markedet. Derfor har der
ikke veeret behov for store aendringer, men nzermere mindre justeringer. Andelen af nordiske aktier er labende blevet nedbragt til fordel for en generelt
bredere eksponering inden for bade aktier og renter. Der er samtidig blevet justeret labende i den temabaserede handel med sundhedsaktier.

FORVENTNINGER

Stemningen omkring risikoaktiver er fortsat overvejende positiv ved begyndelsen af 2026, men kombinationen af hgje veerdianseettelser og rekordlave
kreditspaend @ger markedets sarbarhed over for skuffelser og uventet uro. Investorernes fokus vil fortsat veere rettet mod inflationen og det
amerikanske arbejdsmarked; sa lzenge disse udvikler sig stabilt, er der fortsat rum for yderligere pengepolitiske lempelser. Politisk forventes Trump
frem mod midtvejsvalget i november at fokusere mere pa deregulering end handelskonflikter, om end geopolitisk usikkerhed fortsat vil praege
markedet. | Europa understgttes vaekstudsigterne af Tysklands store investeringsprogrammer, mens globale investeringer i sikkerhed, datacentre og
elektrificering ventes at bidrage positivt til den gkonomiske aktivitet. Samlet set forventes den positive udvikling at brede sig pa tveers af regioner og
sektorer - uanset om Al-temaet fortsat dominerer. Generelt er portefeljen positioneret mere defensivt, hvilket primaert skyldes eksponeringen til
sundhedskurven samt enkelte nordiske selskaber med attraktivt potentiale. | obligationsbeholdningen forsgger vi at finde en god balance mellem
opportunistiske muligheder i kreditmarkedet og sikre tyske statsobligationer, som agerer som sikkerhed under recessionslignende scenarier.
Portefaljen har i arvist, at den bade har en afbalanceret afkast- og risikoprofil, mens vi kan kapitalisere ved at veere fleksible i forskellige
markedsmiljeer. Dette er fortsat den fremadrettede strategi, for at kunne levere et fornuftigt risikojusteret afkast.

PORTEFQDLJEN
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INVESTERING & TRYGHED A/S 4. KVARTAL 2025

I&T AKTIER KL

FAKTABLAD
Portefgliemanager
Tue Simonsen

NOGLETAL

Etableret 14-09-2005
Egenkapital 2470 mio.
Valuta DKK
I/V pr. aktie 48.941,28
Antal positioner 27
Udbyttebetalende Nej
SE-nr. 34194769
ISIN-kode DK0060675734
CVR-nr. 37251593
SFDR-klassifikation Artikel 6
High Water Mark 59.294,89
OMKOSTNINGER

Forvaltningshonorar 1,20%
Adm./depotomk. 0,19%
Performance fee max 1,30%
Hurdle rate 3,50%
Emission / Indlgsning 0,25% / 0,25%
Eksekveringsomk. (maks.) 0,25%

Performance fee opkreeves for afkast hgjere end
hurdle rate. Der opereres desuden med high
watermark, der betyder at evt. tab skal tjenes hjem,
feor der beregnes performance fee.
Forvaltningshonorar og performancefee kan
maksimalt udgere 2,50%.

INVESTERINGSOMRADE

Afdelingen investerer primaert i barsnoterede 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
egentlig benchmark og fokus er farst og fremmest pa
at skabe et konkurrencedygtigt risikojusteret afkast.

STRATEGI

1&T Aktier investerer i en koncentreret porteflje af
nordiske aktier. Det kreever et hgjt kendskabsniveau til
den enkelte virksomhed samt dets brancheforhold,
ledelse og kultur. Jaevnlig kontakt til
virksomhedsledelser og en grundig industrianalyse er
en vigtig del af aktieanalysen.

Der investeres gerne i “oversete” papirer uden for
markedets radar. Det kan veere mindre og
mellemstore aktier, restruktureringscases og
barsintroduktioner (IPO’s) samt virksomheder som er i
strategi- og/eller ledelsesskifte. Strategien kraever tid
og talmodighed, og investeringshorisont kan derfor
veere op til 5 ar - og i visse seerlige tilfeelde endda
leengere.

RISIKOINDIKATOR

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

DISCLAIMER

Faktaarket er af informativ karakter og er ikke en
anbefaling om keb eller salg af de naevnte
vaerdipapirer. Vi anbefaler, at du lseser 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.

KONTAKT

1&T Aktier KL
Papirfabrikken 26, 1. th.
8600 Silkeborg

TIf: 96 27 10 00
www.i-t.dk

PORTEFOLJEMANAGERENS KOMMENTAR
KVARTALSUDVIKLING

Afkastet var positivt drevet af gode regnskaber fra flere af de store positioner som EQT, Indutrade og AAK. Det starste positive afkastbidrag kom dog fra e
kgbstilbud péa vores unoterede investering i Shine, som er blevet opkabt af franske Cegid. Transaktionen afventer fortsat godkendelse fra det franske
finanstilsyn, men forventes endeligt godkendt i slutningen af februar 2026. Selvom beskeeftigelsen ikke ligefrem spurter afsted, og forbrugerne generelt
fortsat er pessimistiske, peger virksomhedernes indtjening og stemningsindikatorer i en mere positiv retning. Det indikerer, at indtjeningsveeksten i hgj
grad er drevet af produktivitetsforbedringer gennem et stort omkostningsfokus og staerk evne til at styre priserne hos de fleste af virksomhederne i
portefaljen.

PORTEFOLJEAKTIVITET

I' kvartalet deltog vi i barsnoteringen af Framery, verdens farende producent af lydisolerede maderum, de sékaldte office pods". Markedet for office
pods er et relativt lille marked med en veerdi p& omkring EUR 900 mio. men som ventes at vokse med 15% é&rligt frem mod 2030. Framery er
markedsleder med en andel pé cirka 20% - dobbelt s& stor som nr. 2. Office pods har de seneste ar veeret det hurtigst voksende segment inden for
kontormabler. Kundebasen omfatter store selskaber som Nvidia, Red Bull, Deloitte, Tesla og Microsoft m.fl. Framerys forretningsmodel, hvor der ikke er
bundet stor kapital i aktiver og samtidig hej profitabilitet, skaber et steerkt fundament for langsigtet veerdiskabelse. Modsat har vi afhzendet fire
positioner: Novonesis og Linc blev solgt grundet begreenset afkastpotentiale, mens Dometic blev realiseret efter en kursstigning pa 30% fra bunden i
sommer for at reducere den cykliske eksponering mod iseer amerikanske forbrugere. Endelig har vi solgt Cint, da vi vurderer, at deres forretningsmodel
er under stigende pres fra nye Al-drevne akterer.

FORVENTNINGER

I lobet af andet halvar blev vaekstforventningerne for bade 2025 og 2026 opjusteret, og handelskonflikten med USA har haft begraenset indflydelse pa
gkonomien. Forventningen er forsat flade renter, men i 2026 vil fokus iseer veere pa, om de steerke makrotal presser renterne hgjere - ikke mindst i USA,
hvor der fortsat ventes rentefald - men sa laenge rentestigningerne skyldes hgjere aktivitet og indtjeningsforventninger, og ikke hgjere inflation, kan
aktier fortsat klare sig godt. Selvom det er sveert at veere entydigt optimistisk omkring globale aktier, nar de handler teet pa rekordniveauerien
fremskreden fase af cyklussen, er det netop i denne fase, at markederne historisk set har leveret staerke afkast. Selvom prisfastseettelsen ogsa er steget i
Norden, ligger vi dog ikke langt fra de gennemsnitlige niveauer observeret over de seneste 15 dr, hvilket efterlader plads til yderligere stigninger. Det
geelder iseer for small cap, der handler med en rabat p& 15-20%. Industrien viser spirende optimisme, anfert af steerke data fra Sverige, mens Tysklands
finansielle stimuli og stigende europeeiske forsvarsudgifter kan lgfte aktiviteten yderligere. Her og nu er det dog udviklingen pa det amerikanske
arbejdsmarked samt momentum inden for Al-aktier, der er toneangivende for risikovilligheden den kommende tid.

PORTEFQOLJEN
AFKAST (SENESTE 5 AR) AFKAST I PCT.
140
120
1&T Aktier
100
1md. 1,4%
80 Kvartal 9,7%
. Artil dato 16,6%
3 %
& & K K & lar 16,6
v v v v v 34r 41,2%
— 1&T Aktier 3arpa. 12,2%
5ar 22,2%
VOLATILITET (90 DAGE RULLENDE) 54rp.a. 4,1%
40,0%
25 0% RISIKO
30,0% Volatilitet (1 &r) 19,6%
9
0% volatilitet (5 ar) 20,3%
20,0% S
15,0% Sharpe Ratio (1 ar) 0,7
10,0% Sharpe Ratio (5 ar) 0,1
5,0%
3 qr @ o © Volatilitet er estimeret ud fra ugentlige afkast og Sharpe Ratio er estimeret pa
> > + + ® baggrund af hhv. 1 og 5 érs afkast. 6M Cibor er anvendt som proxy for den
risikofrie rente.
— |&T Aktier
AKTIVEORDELING GEOGRAFISK EKSPONERING
B Vaskst 32,9% Bl Overset Vz=rdi 8,6% S\/er\'ge 74,4%
Finland 12,0%
Danmark 11,1%
Compounder30,7% [l Opportunity 8,4% Norge 21%
Qvrige 0,4%
B sStabilitet 18,8% Il Kontant 0,7% 10 ST@P\STE POSITIONER
Beijer Ref B 8,8%
AAK AB 8,6%
VALUTAEKSPONERING Electrolux Professional B 8,0%
EQT AB 7,6%

Indutrade 6,9%

B SEK745% [ EUR43% [ NOK2,2% Lifco AB 6,7%
Shine A/S 5,6%

Vimian Group AB 5,2%

DKK19,1% Sampo OYJ - DKK 4,9%
Framery Group Plc 4,0%
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INVESTERING & TRYGHED A/S

4. KVARTAL 2025

I[&T AKTIER UDLODDENDE KL

FAKTABLAD
Portefgliemanager
Tue Simonsen

NOGLETAL

Etableret 01-05-2017
Egenkapital 462 mio.
Valuta DKK
I/V pr. aktie 16.747,49
Antal positioner 25
Seneste udbytte pr. 05-02-25 404.30
SE-nr. 38134043
ISIN-kode DK0060771889
CVR-nr. 37251593
SFDR-klassifikation Artikel 6
High Water Mark 22.207,76
OMKOSTNINGER

Forvaltningshonorar 1,20%
Adm./depotomk. 0,19%
Performance fee max 1,30%
Hurdle rate 3,50%
Emission / Indlgsning 0,25% / 0,25%
Eksekveringsomk. (maks.) 0,25%

Performance fee opkreeves for afkast hgjere end
hurdle rate. Der opereres desuden med high
watermark, der betyder at evt. tab skal tjenes hjem,
feor der beregnes performance fee.
Forvaltningshonorar og performancefee kan
maksimalt udgere 2,50%.

INVESTERINGSOMRADE

Afdelingen investerer primaert i barsnoterede 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
egentlig benchmark og fokus er farst og fremmest pa
at skabe et konkurrencedygtigt risikojusteret afkast.

STRATEGI

1&T Aktier Udloddende investerer i en koncentreret
portefglje af nordiske aktier. Det kraever et hejt
kendskabsniveau til den enkelte virksomhed samt
dets brancheforhold, ledelse og kultur. Jaevnlig
kontakt til virksomhedsledelser og en grundig
industrianalyse er en vigtig del af aktieanalysen.
investeres gerne i “oversete” papirer uden for
markedets radar. Det kan veere mindre og
mellemstore aktier, restruktureringscases og
barsintroduktioner (IPO’s) samt virksomheder som eri
strategi- og/eller ledelsesskifte. Strategien kraever tid
og talmodighed, og investeringshorisont kan derfor
veere op til 5 &r - og i visse seerlige tilfeelde endda
leengere. I&T Aktier Udloddende sgger at udnytte
“rentes-rente princippet” og det skattemaessige
realisationsprincip som gor det til en relevant
placering for private midler.

Der

RISIKOINDIKATOR

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

DISCLAIMER

Faktaarket er af informativ karakter og er ikke en
anbefaling om keb eller salg af de naevnte
vaerdipapirer. Vi anbefaler, at du lseser dokumentet
Central Investorinformation samt det relevante
prospekt pa 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 I&T ikke garanterer fuldstaendigheden,
rigtigheden eller ngjagtigheden af de oplyste
informationer.

KONTAKT

1&T Aktier Udloddende KL
Papirfabrikken 26, 1. th.
8600 Silkeborg

TIf: 96 27 10 00
www.i-t.dk

PORTEFOLJEMANAGERENS KOMME

KVARTALSUDVIKLING

Afkastet var positivt drevet af gode regnskaber fra flere af de store positioner som EQT, Indutrade og AAK. Det starste positive afkastbidrag kom dog fra e
kgbstilbud péa vores unoterede investering i Shine, som er blevet opkabt af franske Cegid. Transaktionen afventer fortsat godkendelse fra det franske
finanstilsyn, men forventes endeligt godkendt i slutningen af februar 2026. Selvom beskeeftigelsen ikke ligefrem spurter afsted, og forbrugerne generelt
fortsat er pessimistiske, peger virksomhedernes indtjening og stemningsindikatorer i en mere positiv retning. Det indikerer, at indtjeningsveeksten i hgj
grad er drevet af produktivitetsforbedringer gennem et stort omkostningsfokus og staerk evne til at styre priserne hos de fleste af virksomhederne i
portefaljen.

PORTEFOLJEAKTIVITET

I' kvartalet deltog vi i barsnoteringen af Framery, verdens farende producent af lydisolerede maderum, de sékaldte office pods". Markedet for office
pods er et relativt lille marked med en veerdi p& omkring EUR 900 mio. men som ventes at vokse med 15% é&rligt frem mod 2030. Framery er
markedsleder med en andel pé cirka 20% - dobbelt s& stor som nr. 2. Office pods har de seneste ar veeret det hurtigst voksende segment inden for
kontormebler. Kundebasen omfatter store selskaber som Nvidia, Red Bull, Deloitte, Tesla og Microsoft m.fl. Framerys forretningsmodel- med fa penge
bundeti fysiske aktiver og samtidig hgj profitabilitet - skaber et steerkt fundament for langsigtet vaerdiskabelse. Modsat har vi afhzendet fire positioner:
Novonesis og Linc blev solgt grundet begreenset afkastpotentiale, mens Dometic blev realiseret efter en kursstigning pa 30% fra bunden i sommer for at
reducere den cykliske eksponering mod iszer amerikanske forbrugere. Endelig har vi solgt Cint, da vi vurderer, at deres forretningsmodel er under
stigende pres fra nye Al-drevne aktarer.

FORVENTNINGER

I lobet af andet halvar blev vaekstforventningerne for bade 2025 og 2026 opjusteret, og handelskonflikten med USA har haft begraenset indflydelse pa
gkonomien. Forventningen er forsat flade renter, men i 2026 vil fokus iseer veere pa, om de steerke makrotal presser renterne hgjere - ikke mindst i USA,
hvor der fortsat ventes rentefald. Men s& lzenge rentestigningerne skyldes hgjere aktivitet og indtjeningsforventninger, og ikke hgjere inflation, kan
aktier fortsat klare sig godt. Selvom det er sveert at veere entydigt optimistisk omkring globale aktier, nar de handler teet pa rekordniveauerien
fremskreden fase af cyklussen, er det netop i denne fase, at markederne historisk set har leveret staerke afkast. Selvom prisfastseettelsen ogsa er steget i
Norden, ligger vi dog ikke langt fra de gennemsnitlige niveauer observeret over de seneste 15 dr, hvilket efterlader plads til yderligere stigninger. Det
geelder iseer for small cap, der handler med en rabat p& 15-20%. Industrien viser spirende optimisme, anfert af steerke data fra Sverige, mens Tysklands
finansielle stimuli og stigende europeeiske forsvarsudgifter kan lgfte aktiviteten yderligere. Her og nu er det dog udviklingen pa det amerikanske
arbejdsmarked samt momentum inden for Al-aktier, der er toneangivende for risikovilligheden den kommende tid.

PORTEFQOLJEN
AFKAST (SENESTE 5 AR) AFKAST I PCT.
140
120
I&T Aktier udl.
100
1md. 1,5%
80 Kvartal 9,7%
. Artil dato 13,1%
1ar 13,1%
N N N N2 <P ’
v v v v v 34r 37,6%
— 1&T Aktier Udloddende 3arpa. 11,2%
5ar 20,9%
VOLATILITET (90 DAGE RULLENDE) 54rp.a. 3,9%
40,0%
e RISIKO
30,0% Volatilitet (1 &r) 18,9%
0,
25.0% volatilitet (5 ar) 20,2%
20,0% : X
15,0% Sharpe Ratio (1 ar) 0,6
10,0% Sharpe Ratio (5 &r) 0,1
5,0%
o & & o 6@ Volatilitet er estimeret ud fra ugentlige afkast og Sharpe Ratio er estimeret pa
v s 0% v % baggrund af hhv. 1 og 5 ars afkast. 6M Cibor er anvendt som proxy for den
risikofrie rente.
— |1&T Aktier Udloddende
AKTIVEORDELING GEOGRAFISK EKSPONERING
B Vaskst 33,1% Bl Overset Vzerdi 8,1% S\/er\'ge 73,6%
Finland 12,4%
Danmark 10,8%
Compounder30,2% [l Opportunity 8,1% Norge 21%
Qvrige 1,2%
I Stabilitet 19,2% Il Kontant 1,2% 10 ST@P\STE POSITIONER
Beijer Ref B 8,7%
AAK AB 8,7%
VALUTAEKSPONERING Electrolux Professional B 8,3%
EQT AB 7,6%
Indutrade 7,0%
B SEKT73,6% M EUR43% [ NOK2,1% Lifco AB 6.8%
Shine A/S 5,6%
Vimian Group AB 5,3%
DKK20,0% Sampo OYJ - DKK 5,1%
Framery Group Plc 4,0%



https://i-t.dk/it-aktier-udloddende/
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I&T NORDISKE AKTIER LARGE CAP

FAKTABLAD
Portefgliemanager
Tue Simonsen

NOGLETAL

Etableret 02-09-2020
Active share 58,30
Tracking error 1 ar 3,68%
Egenkapital 610 mio.
Valuta DKK
I/V pr. aktie 136,61
Antal positioner 37
Seneste udbytte pr. 25-01-23 0.60
SE-nr. 41078235
ISIN-kode DK0061276656
CVR-nr. 37251593
SFDR-klassifikation Artikel 8
OMKOSTNINGER

Forvaltningshonorar 0,95%
Adm./depotomk. 0,24%
Emission / Indlgsning 0,15% / 0,15%
Eksekveringsomk. (maks.) 0,15%

INVESTERINGSOMRADE

Afdelingen investerer primeert i barsnoterede aktier,
men kan ogsa investere i saerligt udvalgte unoterede
aktier.

MALSATNING

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

STRATEGI

1&T Nordiske Aktier Large Cap investerer i en
koncentreret portefglje af nordiske aktier.
Sammensaetningen af portefoljen foretages med
henblik pa 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. Jaevnlig
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 ne@dvendigvis har nogen direkte
sammenhaeng med den enkelte aktionaers
individuelle risikoprofil.

DISCLAIMER

Faktaarket er af informativ karakter og er ikke en
anbefaling om keb eller salg af de naevnte
vaerdipapirer. Vi anbefaler, at du laeser dokumentet
Central Investorinformation samt det relevante
prospekt pa 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 I&T ikke garanterer fuldstaendigheden,
rigtigheden eller ngjagtigheden af de oplyste
informationer.

KONTAKT

1&T Nordiske Aktier Large Cap
Papirfabrikken 26, 1. th.

8600 Silkeborg

TIf: 96 27 10 00

www.i-t.dk

PORTEFOLJEMANAGERENS KOMMENTAR
KVARTALSUDVIKLING

I&T Nordiske Aktier Large Cap fik en staerk afslutning pa dret drevet af vores overveegt af selskaber inden for stabilt forbrug og IT, mens vores undervaegt
inden for materials var det starste enkeltstdende negative bidrag.

Pa selskabsniveau var det isaer stor overvaegt af Investor AB, Nokia, Netcompany og Danske Bank, der klarede sig godt. Nokia steg 37% i kvartalet efter,
at Nvidia investerede USD 1 mia. i Nokia med henblik pa at udvikle nye netvaerks- og digitale infrastrukturlgsninger til Al- og cloudmarkedet.

PORTEFOLJEAKTIVITET

Vi havde i lebet af sommeren gget positionen i Nokia, og vi benyttede den kraftige kursstigning efter Nvidia-nyheden til at reducere positionen efter en
kursstigning pa 70% siden kabet.

I tredje kvartal solgte vi Bavarian Nordic efter et opkabstilbud fra Nordic Capital. Da det viste sig, at der ikke var tilstraekkelig opbakning til tilbuddet,
kgbte vi Bavarian Nordic tilbage efter et kursfald p& 20%.

Vi har tilfgjet Wartsila, Alfa Laval og AL Sydbank til portefaljen. Samlet set bidrager de tre tilfgjelser til at diversificere vores industrieksponering og @ge
vores finanseksponering mod en bank med underliggende medvind fra synergier og til en fornuftig pris. Vi har tidligere veeret undervaegtet i
industrisektoren pa grund af den hgje usikkerhed efter Trumps handelsuro, men med stigende PMI-tal i Norden og med eksponering mod bl.a.
energiproduktion og lagring vurderede vi, at det var attraktivt at tilfaje de to selskaber.

Slutteligt deltog vi ogsa i bersnoteringen af alarmselskabet Verisure, som var den sterste notering i Europa siden Porsche i 2022. Aktien steg 21% pa
forste handelsdag, men handles fortsat med en peen rabat til andre sammenlignelige abonnementsforretninger.

FORVENTNINGER

De gkonomiske negletal udviklede sig bedre end ventet i Europa, og handelskonflikten med USA har indtil videre haft begraenset indflydelse pa
gkonomien. Forventningen er fortsat flade renter, men i 2026 vil fokus isaer vaere pa, om de steerke makrotal presser renterne hgjere. Sa leenge
rentestigningerne skyldes hgjere aktivitet og indtjeningsforventninger og ikke hgjere inflation, kan aktier fortsat klare sig godt.

Selv om det er sveert at vaere entydigt optimistisk omkring globale aktier, nar de handles teet pa rekordniveauer i en fremskreden fase af cyklussen, er
det netop i denne fase, at markederne historisk set har leveret steerke afkast. Selvom prisfastseettelsen ogsd er steget i Norden, ligger vi ikke langt fra de
gennemsnitlige niveauer observeret de seneste 15 ar, hvilket efterlader plads til yderligere stigninger.

Ngglen til det globale vaekstbillede i 2026 bliver dog fortsat udviklingen pa det amerikanske arbejdsmarked samt momentum inden for Al-aktier. Efter
atinvestorerne har fokuseret meget pa investeringer i chips, software og datacentre, forventer vi, at investeringerne gradvist flytter sig mod materielle
aktiver inden for infrastruktur, energiuafhaengighed og produktion, sektorer som er nadvendige for at Al-boomet kan fortseette, og hvor EU, Asien og
Norden strukturelt har vaeret foran US.

PORTEFQDLJEN
AFKAST (SENESTE 5 AR) AFKAST 1 PCT.
160
1&T Nord.
140 Aktier Large VINX Cap Net
120 Cap Index DKK
100 1md. 2,8% 4,0%
o Kvartal 9,6% 8,7%
Artil dato 9,0% 13,3%
o G W W2 o0 ' ’
+ + + + » 1ar 9,0% 13,3%
1&T Nordiske Aktier Large = VINX Cap Net Index DKK 3ar 25,4% 31,9%
T cap 3arp.a. 7,8% 9,7%
5ar 25,1% 41,6%
VOLATILITET (90 DAGE RULLENDE) 5arp.a. 4,6% 72%
40,0%
35,0% RISIKO
0,
F Volatiltet (1 &r) 15,5% 16,2%
20,0% Volatilitet (5 ar) 17,7% 16,1%
15,0% ) .
10,0% Sharpe Rat.wo (1ar) 04 0.7
5,0% Sharpe Ratio (5 &r) 0,1 0,3
< N N N2 <P
> v v v v Volatilitet er estimeret ud fra ugentlige afkast og Sharpe Ratio er estimeret pa
baggrund af hhv. 1 og 5 érs afkast. 6M Cibor er anvendt som proxy for den
___1&T Nordiske Aktier Large = VINX Cap Net Index DKK risikofrie rente.
Cap
AKTIVFORDELING , , GEOGRAFISK EKSPONERING
B ndustri2z2% [l Vaterialer 2,7%
Danmark 41,9%
I Finans 25,7% Energi 2,1% Sverige 41,4%
Finland 12,5%
I Sundhed 21,5% Cykliskforbrug 1,7% Storbritannien og Nordirland 3,2%
il v
Il Forbrug9,3% Kontant 0,9% @vrige 0,9%
10 STORSTE POSITIONER
I Teknologi7.9% Investor AB B 9,2%
Novo Nordisk B 7,9%
VALUTAEKSPONERING Danske Bank 5,5%
Sampo OYJ-A 5,1%
Securitas AB B 4,0%
B SEK43,3% [l EUR 14,6% Essity B 3,7%
Hexagon AB 3,7%
Tryg 3,6%
[ DKK42,1% [l @vrige 0,0% DemantA/S 3,4%
DSVA/S 3,2%
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I&T GLOBALE AKTIER ESG SELECT

FAKTABLAD
Portefeliemanager

PORTEFOLJEMANAGERENS KOMMENTAR

Anette Nikolajsen Seidelin KVARTALSUDVIKLING
N@GLETAL Det globale aktiemarked steg 3,2% i fierde kvartal. Afkastet blev skabt i oktober, hvor steerke kvartalsregnskaber, optimisme omkring kunstig intelligens,
Etableret 02:09-2020  endnu en renteszenkning fra Fed samt handelsaftale mellem USA og Kina @gede risikovilligheden og laftede globale aktier til nye rekordniveauer.
?:;z:;hae’:m L 27;;? Geografisk udmaerkede flere europaeiske markeder sig med solide stigninger i kvartalet. Det spanske aktiemarked steg 13% understettet af markante
Egenkaiital 1064ym'\o[? stigninger i banksektoren (Banco Bilbao +25%, Caixabank + 19%, Banco Santander +15%). Stigende renter og opjusterede vaekstestimater for
Valuta pKK euroomradet gav generelt medvind til europaeiske banker og cykliske aktier. Japanske aktier havde ogsa et godt kvartal, hvor valget af Sanae Takaichis
I pr. aktie 15400 til ny premierminister sendte aktierne naesten 10% op. Den positive kursudvikling blev dog delvist udlignet af en kraftig sveekkelse af yen som falge af
Antal positioner 73 forventning om ekspansiv finanspolitik. | USA oplevede sundhedssektoren et comeback efter et ar praeget af usikkerhed om medicinpriser og toldsatser.
Seneste udbytte pr. 05-02-25 6.00 Flere store sundhedsselskaber indgik prisaftaler med Trump-administrationen under”Most Favoured Nation” ordningen, hvilket sammen med solide
SE-nr. 41077905  regnskaber, gav sektoren et solidt loft. Kommunikationssektoren var naestbedst, primaert drevet af en stigning pa neaesten 30% i Alphabet. Selskabet
ISIN-kode DKO0BI276573 /30t en vigtig retssag, der fiernede risikoen for en opsplitning af selskabet, og bekymringer om truslen fra ChatGPT og lignende Al-chatbots for
CRae STBI393 g abets forretningsmodel (baseret pa sogeadgang og annoncering) er aftaget. Alphabet steg 47% i 2025 og blev den bedst performende aktie blandt
SFDR-klassifikation Artikel 8 e

Magnificent 7.
OMEKOSTNINGER PORTEF@LJEAKTIVITET
Forvaltningshonorar 0,75%  Fonden opnaede et afkast pd 4,1% i kvartalet. De sterste positive bidrag kom fra DPM Metals (+40%), Konecranes (+34%) og Alphabet (+29%). DPM
éiﬂ;‘lﬁpﬁ;odn&mn Ozo%/gégz‘; Metals, en canadisk operater af guld- og selvminer, har nydt godt af de markante prisstigninger pa zedelmetaller. Fondens investeringer i andre
R —" (mgaks_) ’ 0115% guldmineselskaber har ligeledes bidraget positivt, og guldeksponeringen har generelt veeret blandt de mest betydningsfulde afkastdrivere i 2025. De

storste negative bidrag i kvartalet kom fra Stride (-56%), Fiserv (-49%) og Kontoor Brands (-23%).

FORVENTNINGER

Med afkast pa over 20% i bade 2023 0g 2024 samt knap 6% i 2025 har perioden vaeret seerdeles gunstig for investorer i globale aktier. 12025 var den
INVESTERINGSOMRADE underliggende kursudvikling betydeligt hgjere med tocifrede stigninger pa alle de store markeder - USA, Europa og Japan- men DKK-afkastet blev

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

MALSATNING

reduceret af en kraftig valutamodvind pa bade USD og JPY. Med afseet i forventningerne til indtjeningsveeksten i virksomhederne, ser vi gode
muligheder for solide afkast igen i 2026. Vi forventer at produktivitetsforbedringer fra Al (fortsat i et tidligt stadie) og aftagende modvind fra tariffer vil
afspejle sigi virksomhedernes indtjening. Omvendt vurderer vi, at hgjere prisfastseettelser generelt ikke vil bidrage til afkastet, hvilket heller ikke var
tilfeeldet i 2025 (multiplerne steg 13% i Europa, men kun 7% i Japan og 3% i USA). Hgje prisfastseettelser pé iseer amerikanske aktier og stor
markedskoncentration udger fortsat veesentlige risici, og vi ser diversifikation som afggrende, samtidig med at vi udnytter specifikke muligheder i

markedet. Vores aktieudveelgelse tager udgangspunkt i selskabernes kvalitet, momentum og prisfastseettelse, hvilket giver et godt udgangspunkt for at

Det er afdelingens malseetning at skabe et afkast, der

S gt - iy S ——, skabe attraktive afkast til fondens investorer.

STRATEGI PORTEFDLJEN
Afdelingen investerer i en global aktieportefalje med o
stor spredning pa lande og sektorer. Aktieudvaelgelsen AFKAST (SENESTE 5 AR)
sker med fokus pé selskaber, som vi vurderer, er
attraktive ud fra deres finansielle karakteristika og 200
steerke ESG egenskaber. Vi anvender en kombination 180
af avancerede optimeringsveerktgjer og kvalitativ 160
analyse til at opna den gnskede profil pa portefeljen 140
ift. afkastpotentiale, baeredygtighed og
risikospredning. Afdelingen investerer ikke i selskaber 120
med meget ddrlige ESG vurderinger og selskaber, der 100
kraenker internationale normer og standarder. 80
Afdelingen investerer heller ikke i selskaber der er x
involverede i vaben og tobaksproduktion samt fossile W,@> w@% ’»@% ’»Qw ”v@ﬁ
selskaber der ikke lever op til kriterierne for EUs
parisbenchmark. Omvendt har afdelingen en stor — I&T Globale Aktier ESG Select —— MSCI World (DKK)
eksponering mod selskaber der vurderes at bidrage
positivt til en baeredygtig udvikling i samfundet. Det er VOLATILITET (90 DAGE RULLENDE)
ogsa et krav at alle portefgljeselskaber lever op til god
ledelsespraksis. 30,0%
RISIKOINDIKATOR 25,0%
Der henvises til dokumentet med central information 20,0%
for oplysninger om investeringsproduktets 15,0%
risikoindikator. Det skal understreges, at 10,0%
risikoindikatoren ikke nedvendigvis har nogen direkte
) 5,0%
sammenhaeng med den enkelte aktionaers
individuelle risikoprofil. 0,0%
4 v » X »
DISCLAIMER A W@ 1 Y oy
Faktaarket er af informativ karakter og er ikke en .
. — |1&T Globale Aktier ESG Select = MSCI World (DKK)
anbefaling om keb eller salg af de naevnte
veerdipapirer. Vi anbefaler, at du leeser dokumentet AKTIVEORDELING

Central Investorinformation samt det relevante
prospekt pa 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 I&T ikke garanterer fuldsteendigheden,
rigtigheden eller ngjagtigheden af de oplyste
informationer.

Il Teknologi 24,1% Materialer 4,1%

Finans 17,8% Forbrug4,1%
I Sundhed 12,3% Forsyning4,0%
Il Industri 11,2% Kontant 3,6%
Il Kommunikation 8,4% [l Energi 1,9%

Il Cykliskforbrug7,7% [l Ejendomme 0,6%

KONTAKT

1&T Globale Aktier ESG Select
Papirfabrikken 26, 1. th.
8600 Silkeborg

Tlf: 96 27 10 00

VALUTAEKSPONERING

I USD69,1% [l DKK2,5%

www.i-t.dk EUR 13,6% SEK2,4%
I GBP5,5% HKD 0,8%
Il JPY3,4% @vrige 0,1%
I CAD2,7%

AFKAST 1 PCT.
1&T Globale
Aktier ESG  MSCIWorld
Select (DKK)
1md. 0,1% -0,4%
Kvartal 4,1% 3,2%
Artil dato 5,9% 5,6%
1ar 5,9% 5,6%
3ar 62,2% 62,4%
3arp.a. 17,5% 17,5%
5ar 87,4% 85,4%
5arp.a. 13,4% 13,1%
RISIKO
Volatilitet (1 ar) 13,4% 14,3%
Volatilitet (5 ar) 12,9% 12,9%
Sharpe Ratio (1 ar) 0,3 0,2
Sharpe Ratio (5 ar) 0,9 0,9

Volatilitet er estimeret ud fra ugentlige afkast og Sharpe Ratio er estimeret pa
baggrund af hhv. 1 og 5 érs afkast. 6M Cibor er anvendt som proxy for den
risikofrie rente.

GEOGRAFISK EKSPONERING

USA 66,3%
Qvrige 19,8%
Storbritannien og Nordirland 5,3%
Spanien 4,7%
Frankrig 4,0%
10 STORSTE POSITIONER

Nvidia Corp. 6,5%
Microsoft Corp. 5,3%
Alphabet Inc.-CLC 4,6%
Apple inc. 3,8%
Amazon.com Inc 3,0%
Broadcom Inc. 2,5%
Meta Platforms Inc 2,2%
Visa Inc. 1,6%
DPM Metals Inc 1,5%

Gilead Sciences Inc 1,5%


https://i-t.dk/it-globale-aktier-esg-select/
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[&T OBLIGATIONER KL

FAKTABLAD

. PORTEFDLJEMANAGERENS KOMMENTAR
Portefgliemanager
Tue Emil Dybdahl Christensen KVARTALSUDVIKLING
NOGLETAL 2025 bad pa stejlere rentekurver globalt set, dog med en del forskelligheder i hvordan det udspillede sig, og hvad der var baggrunden for det. Tyske og
Etableret a 07-01-2003  danske 10-arige renter steg med ca. 0,5%-point malt over hele dret, men de amerikanske 10-arige renter faldt med 0,4%-point. De japanske 10-arige
Tracking error 1 4r 0:46%  renter steg med 1%-point. Det haenger sammen med, at den japanske centralbank er ved at stramme pengepolitikken, mens ECB er pa hold, og den
Effektiv rente 3,10% . PR . . . o
e — B, amerikanske Centralbank, Fed, er pa vej til at lempe renterne. | Europa sa vi ferst en meget markant rentestigning i marts, hvor Tyskland &bnede op for,
Varighed "4 40 atdetvarpd tide bade at opruste oginvestere stort i infrastruktur. Dere?er faldt renterne lidt tilbage, men vi sluttede aret med en rentestigning pé ca.
Belleme 481 mio. 0,3%-pointi drets to sidste maneder. Qua stejlere rentekurver, klarede korte obligationer sig bedre end lange obligationer, men vi s ogsa lange
Egenkapital 481 mio. konverterbare realkreditobligationer med kuponer, som gav solide afkast pd 3-5% for hele aret.
Aktuel beldning® 0,00 x Egenkapital Trods stigende renter i fierde kvartal, sa var kursudviklingen robust i realkreditsegmentet, hvilket understettede fortsat god performance.
Valuta DKK Rentestigningen slog lidt hardere igennem pé statsobligationer, hvor de 10-arige danske statsobligationer gav et afkast pé -1% for kvartalet og naesten
I/V pr. aktie 1478140 304 for hele aret.
Antal positioner 48
Udbyttebetalende Nej PORTEFQ® LJEAKTIVITET
SE-nr. 34194793
ISIN-kode DKoo60676542 | fjerde kvartal havde vi fokus pa at nedbringe vores overveegt af konverterbare realkreditobligationer, s& vi nu har en lille undervaegt. Det skyldes, at
CVR-nr. 37251593 segmentet er blevet meget dyrt, hvorfor potentialet fremadrettet er mindre og risikoen for re-prisning @get. Vi har i stedet kbt flere
SFDR-klassifikation Artikel6  rentetilpasningsobligationer, der vil vaere med til at @ge robustheden i portefgljen. Derudover byttede vi vores 10-drige franske statsobligationer til en 5-

arig EU supranational obligation, ogsa for at nedbringe risikoen.

OMKOSTNINGER FORVENTNINGER
Forvaltningshonorar 0,17%
Adm./depotomk. 0,24% Vores hovedscenarie for 2026 er uforandrede til svagt faldende renter. Der er dog en raekke forhold, der taler for fortsat hgje eller lidt hgjere lange renter
Emission / Indlgsning 0,10%/0,10% fx de store finansieringsbehov vi kommer til at se i Europa. Derudover forseger det politiske USA at gennemtvinge lavere korte renter, hvilket ogsé kan
Eksekveringsomk. (maks) 025%  give opadrettet pres mod lange renter som falge af stigende inflationsforventninger. Vi vurderer dog, at obligationer i den kortere ende, med varighed

pa under 10 dr vil klare sig fornuftigt i 2026, hvorfor vil have ekstra fokus pa denne del.

PORTEFJLJEN

INVESTERINGSOMRADE AFKAST (SENESTE 5 AR) AFKAST I PCT.

Afdelingen investerer i obligationer primeert udstedt i

danske kroner eller euro. Der investeres i 105
statsobligationer, realkredit- obligationer samt 100 1&T
h bligationer. -
e 95 Obligationer  Nordea CM4
MALSATNING 90 1md. -0,6% -0,4%
fDet eraf(ljeh'ngens mélskaetr!ng, genr(\jem aktiv o5 Kvartal 0,2% 0,1%
ormuepleje, at give et konkurrencedygtigt g .. 5 5
risikojusteret afkast pa lang sigt (5 &r). Det har siden 20 Artil dato 2,0% 1,9%
17/6-2024 ogsa vaeret en mélszetning at sla & K% & K2 K lar 2,0% 1,9%
i i W v v v v o
afdelingens benchmark, der er et sammensat indeks 34r 12,1% 12,1%
bestéende af 1/3 statsobligationer og 2/3 o . 5 5
realkreditobligationer med en fast varighed pa 4. — 1&T Obligationer —— Nordea CM4 3arpa. 3.9% 3,9%
5ar -2,6% -1,7%
STRATEGI VOLATILITET (90 DAGE RULLENDE) 5arp.a. -0,5% -0,4%
1&T Obligationer investerer typisk i 40-50 udstedelser.
Der investeres i forhold til aktuelle rente- og 14,09%
kreditspaendsforventninger. Der seges dog en vis 12,0% RISIKO
spredning, idet der tages hgjde for andelen i de 10,0% Volatilitet (1 &r) 229% 2.0%
forskellige obligationssegmenter, savel som forholdet 8,0% = . ’ . ’ 5
mellem likvide og illikvide obligationer. Enhver 6,0% Volatilitet (5 ar) 44% 3.3%
investering vurderes séledes pé starrelsen af det 4.0% Sharpe Ratio (1 ar) -0,1 -0,2
forventede afkast, i forhold til de risici der labes. 2,0% Sharpe Ratio (5 4r) 06 08
BUSIICINDUATOIR . o Volatilitet er estimeret ud fra ugentlige afkast og Sharpe Ratio er estimeret pa
. . N . r\/\/ ,{;L /{/)j ’L‘)‘ o I imeretudirau 1 arka I 10 imere
Derhenwsgs l dokymenteF sty > ® ® ® ® baggrund af hhv. 1 og 5 ars afkast. 6M Cibor er anvendt som proxy for den
for oplysninger om investeringsproduktets Hsikofrie rente
risikoindikator. Det skal understreges, at — 1&T Obligationer —— Nordea CM4 ’
risikoindikatoren ikke nedvendigvis har nogen direkte
sammenhaeng med den enkelte aktionaers AKTIVEORDELING
individuelle risikoprofil. GEOGRAFISK EKSPONERING
Danmark 70,6%
DISCLAIMER g "ecitionelle obligationer I Kontant6,3% )
Faktaarket er af informativ karakter og er ikke en 80,0% Tyskland 17,3%
anbefaling om keb eller salg af de naevnte Dvrige 6,3%
veerdipapirer. Vi anbefaler, at du leeser dokumentet ) 5
Central Investorinformation samt det relevante Frankrig 3,2%
prospekt pa www.i-t.dk. Vi anbefaler desuden at du Finland 2,6%
sgger professionel radgivning, inden du investerer. I Erhvenvsobligationer 13,7%
Oplysninger om historiske, simulerede eller forventede 10 STORSTE POSITIONER
afkast kan ikke anvendes som indikator for fremtidige 2,4% Tyskland Stat 2030 30%
afkast, ligesom I&T ikke garanterer fuldsteendigheden, ’ ’
rigtigheden eller ngjagtigheden af de oplyste 4,00 FAR 4NYKO1EAS6 56 6,5%
[Loizatenes VALUTAEKSPONERING 1NYK 2035 RTL 5,8%
3.375EU 12/35 4,7%

De danske renteobligationsindeks er Danske Bank A/S'
ejendom. De m& kun bruges eller deles med Danske . a0 . 2.5% DBR 2035 4,7%
; M DKK64,4% [N SEK 1,2% ,
Bank A/S' udtrykkelige samtykke. Danske Bank A/S er
illloa adminictratari hanhald +Hl Ell'e hanchmarkfarared 315 NYK 2056 4100/0
B EUR3L1% [ Ovrige 0,0% 1RD2030RTL 4,0%
0,10% Danske Stat 2030 3,6%
) 2,75% Frankrig Stat 2030 3,2%
KONTAKT I NOK2,7%
1&T Obligationer KL 4% Jyske 2056 3,0%

Papirfabrikken 26, 1. th.
8600 Silkeborg

TIf: 96 27 10 00
www.i-t.dk
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[&T KREDITOBLIGATIONER KL

FAKTABLAD
Portefgliemanager
Tue Emil Dybdahl Christensen

NOGLETAL

Etableret 12-08-2010
Effektiv rente 5,30%
Direkte rente 5,00%
Varighed 3,30
Egenkapital 727 mio.
Valuta DKK
I/V pr. aktie 14.181,74
Antal positioner 112
Udbyttebetalende Nej
SE-nr. 34194785
ISIN-kode DK0060676468
CVR-nr. 37251593
SFDR-klassifikation Artikel 6
High Water Mark 13.639,47
OMKOSTNINGER

Forvaltningshonorar 0,50%
Adm./depotomk. 0,20%
Performance fee max 2,15%
Hurdle rate 0,25%
Emission / Indlgsning 0,35% / 0,35%
Eksekveringsomk. (maks.) 0,25%

Performance fee opkraeves for afkast hgjere end
hurdle rate. Der opereres desuden med high
watermark, der betyder at evt. tab skal tjenes hjem,
for der beregnes performance fee.
Forvaltningshonorar og performancefee kan
maksimalt udgere 2,50%.

INVESTERINGSOMRADE

Afdelingen investerer i kreditobligationer, som forestas
ved erhvervs-, stats- og realkreditobligationer. Der ma
investeres i obligationer med kreditvurdering fra AAA
til CCC og herudover op til 35% i obligationer uden
rating.

MALSATNING

Det er afdelingens mélsaetning, gennem aktiv
formuepleje at give et konkurrencedygtigt
risikojusteret afkast pa lang sigt (5 ar). Der investeres
dog uden et egentligt benchmark, og fokus er farst og
fremmest pa at skabe positive absolutte afkast.

STRATEGI

1&T Kreditobligationer investerer typisk i 50-60
obligationsudstedelser. | den aktive udvaelgelse
leegges der veegt pa, at forretningen star mal med de
vurderede risici i de enkelte investeringer, og at
informationsgrundlaget er tilfredsstillende. Det er
desuden af afgerende betydning, at der opnas en
tilstreekkelig spredning i portefaljen.

Der tilstreebes en spredning pa forskellige strategier,
hvor afkast/risikoforhold vurderes efter seks
parametre: Rente-, kredit-, likviditets- og valutarisiko,
udstedelsernes placering i kapitalstrukturen. Malet er
atinvestere i forskellige strategier/obligationstyper,
hvor nogle af risikofaktorerne til en vis grad vil
modvirke hinanden og derigennem forbedre
portefeljens afkast/risikoforhold.

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 keb eller salg af de naevnte
veerdipapirer. Vi anbefaler, at du leeser dokumentet
Central Investorinformation samt det relevante
prospekt pa 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 I&T ikke garanterer fuldsteendigheden,
rigtigheden eller ngjagtigheden af de oplyste
informationer.

KONTAKT

1&T Kreditobligationer KL
Papirfabrikken 26, 1. th.
8600 Silkeborg

Tlf: 96 27 10 00
www.i-t.dk

PORTEFOLJEMANAGERENS KOMMEN
KVARTALSUDVIKLING

R

2025 bad pa stejlere statsrentekurver globalt set, dog med en del forskelligheder i hvordan det udspillede sig. Tyske og danske 10-arige renter steg med
ca. 0,5%-point malt over hele &ret, men de amerikanske 10-arige renter faldt med 0,4%-point.
Kreditobligationer havde generelt et godt ar, hvor kreditspaend kerte ind med ca. 0,1%-point i Investment Grade(IG)-segmentet og hele 0,7%-point i

High Yield(HY)-segmentet. Det gav en solid performance pa hhv. 3% og 5%.

Fjerde kvartal bad pa en paen stigning i statsrenterne, der trak lidt ned i de rentefalsomme obligationer i IG-segmentet lidt ned, mens HY-segmentet
klarede sig rigtig godt op mod slutningen af aret. Vores positioner inden for auto-sektoren samt en raekke af de ny-udstedelser, vi havde kebt, herunder
Muehlhan, klarede sig rigtig godt. Derudover bidrog en staerk svensk krone, trods vores beskedne valuta-risiko, til et fornuftigt afkast.

PORTEFOLJEAKTIVITET

I'takt med indsneevring i kreditspaend var vores overordnede fokus i fierde kvartal at seenke kreditrisikoen en smule ved at seelge nogle subordinerede

udstedelser (RT1/AT1) og bl.a. kebe lidt mere ind i 1G-segmentet.

Vivar med i nogle solide ny-udstedelser fra bl.a. Muehlhan, Finnair og TDC. Derudover tog vi lidt profit pa vores bank- og forsikringsudstedelser i dollar,
heriblandt Credit Agricole, Allianz og ING, da de var steget med 2-3 kurspoint over en kortere periode.

FORVENTNINGER

Kreditspaend karte leengere ind i 2025, hvorfor kreditobligationer er blevet dyrere i relativ forstand. Dog giver de forsat en ganske god effektiv rente pa
ca. 3% for IG-segmentet og ca. 5% for HY-segmentet. En relativt dyr prisfastsaettelse giver et lidt mere udfordrende investeringsmiljg, s& det bliver
afgarende at veere i stand til at veelge de rigtige udstedelser til portefeljen. Vivil have fokus pa ngje at udveelge nye udstedelser til portefeljen samt at
begraense risikoen i portefeljen i perioder. Vi har ogsa faet mulighed for at afdackke forskellige typer risici gennem derivater, hvilket vi vil udnytte
lgbende. Vi tror pa et nyt godt ar, hvor vi forventer et afkast omkring 4-6% med forbehold for udsving undervejs.

AFKAST (SENESTE 5 AR)
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VOLATILITET (90 DAGE RULLENDE)

6,0%
4,0%
2,0%

0,0%
& & 7 & <
— |1&T Kreditobligationer
AKTIVFORDELING

B ke rated 24,6% AAA4,1%

BB21,0% Kontant 3,7%
[l BBB-11,1% B3,6%
B BBB9,8% B A22%
Bl B85+ 6,2% B BB-2,0%
B 5B+ 5,1% B A 18%
AA4,5% B+0,2%

VALUTAEKSPONERING

B EUR68,4% [ SEK3,4%

DKK22,7% [l USD 1,8%

Il NOK3,7% [l @vrige 0,0%

PORTEFOLJEN

AFKAST 1 PCT.

I&T Kreditobl.
1md. 0,2%
Kvartal 0,5%
Artil dato 42%
lar 4,2%
3ar 15,4%
3arpa. 4,9%
5ar 9,9%
5arp.a. 1,9%
RISIKO
Volatilitet (1 ar) 1,3%
Volatilitet (5 ar) 2,4%
Sharpe Ratio (1 ar) 15
Sharpe Ratio (5 ar) -0,1

Volatilitet er estimeret ud fra ugentlige afkast og Sharpe Ratio er estimeret pa
baggrund af hhv. 1 og 5 érs afkast. 6M Cibor er anvendt som proxy for den
risikofrie rente.

GEOGRAFISK EKSPONERING

Danmark 38,4%
Qvrige 27,1%
Tyskland 11,7%
Holland 9,4%
Sverige 7,2%
Frankrig 6,2%
10 STORSTE POSITIONER

4,00 FAR 4NYKO1EA5S6 56 4,1%
6,75 % Topsge 29/perp 2,5%
3,625% Jyske Bank 2028/Perp 2,4%
Var Spk. Sjeell-Fyn 28/33 2,2%
3,375 Lundbeck 2029 2,1%
3,875% Volkswagen 2027 2,1%
FRN Spar Kron 2030/T2 2,1%
3.375 Novo 2035 2,0%
7% ZF 2030 1,7%
4,85 FCDF 2029/Perp 1,6%
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Disclaimer Kontakt

Dette materiale er udarbejdet af Investering & Tryghed A/S (1&T) til
personlig orientering for de investorer, som I&T har udleveret
materialet til. Materialet er baseret pa offentligt tilgeengelige
oplysninger. Materialet er udelukkende af informativ karakter, og er
ikke en anbefaling om kab eller salg af de pageeldende finansielle
instrumenter. I&T patager sig intet ansvar for dispositioner
foretaget pa baggrund af oplysninger i materialet. Informationen i 8600 Silkeborg
dette materiale er fra forskellige kilder, og I&T har gjort alle rimelige
foranstaltninger for at sikre, at den pageaeldende information er
rigtig og ikke misfortolket. I&T garanterer ikke fuldstaendigheden, Marselis Tveerve] 4, stuen
rigtigheden eller ngjagtigheden af informationen i materialet.
Oplysninger i materialet om tidligere afkast, simulerede afkast eller
fremtidige afkast kan ikke anvendes som en palidelig indikator for
fremtidige afkast. Safremt materialet indeholder oplysninger om
skatteforhold, skal investor veere opmeerksom pa, at

Fondsmeeglerselskabet Investering & Tryghed A/S

Papirfabrikken 26, 1. th.

8000 Aarhus C

Strandvejen 100, 1. sal

skattebehandling afhaenger af den enkelte investors individuelle 2900 Hellerup
forhold. Neerveerende materiale ma ikke mangfoldiggeres uden I&T
"s samtykke.

Telefon 96 27 10 00

info@i-t.dk




