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Kcere investor

Indledningsvist geres opmcerksom pd at omtale af selskaber (udstedere) og vcerdipapirer (fx aktfier eller
obligationer) i dette investorbrev ikke skal ses som investeringsanbefalinger om at kgbe, scelge eller holde
veerdipapirer. Eventuel omtale af selskaber og veerdipapirer skal alene ses i forhold til afdelingens portefglje- og

risikoprofil for det pdgcoeldende kvartal.
Opsummering

e Afdelingen forvaltes af den eksterne forvalter,

Columbia Threadneedle og deres globale
aktieteam med Neil Robson i spidsen.
e Investeringsstrategien er baseret p&

fundamental aktieudvcelgelse med et bias mod
kvalitet/voekst.

e 3.kvartal var proeget af noget volatilitet som
felge af udviklingen i rentemarkedet.

e Afdelingen endte kvartalet med et ncesten fladt
afkast p& -0.15%, hviket er ca 1.4% lavere end
sammenligningsindekset.
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Portefgliens afkast er efter omkostninger
* Afkast over 1 &rer annualiserede
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Investeringsstrategi
Afdelingen Bankinvest Globale Aktier (Columbia
Threadneedle) forvaltes eksternt af Columbia

Threadneedle og deres globale akfieteam med Neil
Robson i spidsen.

Investeringsstrategien er baseret pd fundamental
aktieudveelgelse, hvor teamet leder efter aktier med
en hgj forrentning af den investerede kapital
kombineret med en holdbar forretningsmodel og et
veekstpotentiale. Portefalien bestdr typisk af 60-90
aktier udvalgt fra hele verden.

Udvikling i kvartalet

P& trods af en marginal stigning pd 4 bps i renten pd
den amerikanske 10-drige statsobligation, gennemgik
den markante cendringer. Renten var sdledes nede i
1,12 % og handler nu i 1,54 %. | Europa s& de lange
renter i Tyskland et lignende billede, hvor den 10-Arige

rente er stort set ucendret i forhold fil starten aof
kvartalet. Det doekker over en stor volatilitet med
bevcegelser ned til -0,50 % og op fil den nuvcerende
rente pd -0,21 %. Ligeledes var der store bevoegelser
for den britiske 10-&rige statsobligation, som steg 25 bps
til 0,99 %.

Andringerne i de lange renter pdvirkede ogsd
bevcegelserne i de udviklede aktiemarkeder. | samspil
med de faldende renteristarten af kvartalet steg aktier
i de udviklede markeder, hvorimod hgjere renter i
slutningen af kvartalet ledte til faldende aktiekurser.
Dermed dcekker de lave aktieafkast over kvartalet
ogsd over en hgjere volatilitet undervejs.

Emerging markets aktier fortsatte med at give lavere
afkast end de udviklede markeder. Det skyldtes i hgj
grad modvinden fra Kina oven pd en gget regulering
af landets private virksomheder og forventninger om
yderligere fremtidige reformer.
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Mens den samlede cendring i aktfierne for de udviklede
markeder var begroenset, var der en kraftigere rotation
i de underliggende faktorer. Vcekstaktierne tabte
deresmomentum pd& grund af udsigterne til et hgjere
renteniveau, hvilket farte til en reduktion af spcendet
mellem veoekst- og valueaktier.

Portefoljebidrag

Udviklingen pd de globale aktiemarkeder afspejleri hgj
grad ogsd udviklingen i portefgljien med kurstigninger i
starter af kvartalet og kursfald mod slutningen, s&
afkastet samlet set ender p& 0%.

Med portefgliens bias mod kvalitet og voekst, var
portefglien naturigt udfordret mod slutningen af
kvartalet  relativt  fil  sammenligningsindekset. |
september mdaned taber portefglen 1.75% relativt il
indekset. For hele kvartelet taber portefalien ca 1.4% fil
indekset.

Ar til dato har portefglien sdledes givet et afkast pd ca
14%, hvilken er ca 3.2% lavere end sammenlignings-
indekset.

De starste positive bidragsydere fil  portefaliens
merafkast i kvartalet er Alphabet, der har bidraget
med +0.36%, hvilket bringer dens bidrag for hele &ret
op pd& +1.25%. Noest-bedste aktie i kvartalet var
Keyence Corp, der bidrog med +0.23%. P&
tredjepladsen kommer danske Novo Nordisk med et
bidrag p& +0.18%.

P& negativ-siden kostede Pinterest -0.29% relativt il
benchmark. Ogsé Samsung Electronics trak ned med -
0.24%, hvilket bringer dens negative bidrag for éret op
P4 -0.66%.

Andringer i portefgljen

| 3. kvartal er falgende aktier solgt helt ud of portefalien:
CME Group, Pernod Ricard, Ping An Insurance, Reckitt
Benckiser, Service Corporation International, Tencent
og Visa.

Felgende nye aktier er kabt ind i portefglien i Izbet af
kvartalet: Equinor, Mercadolibre og SSE Plc.
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