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Kcere investor

Indledningsvist geres opmaerksom pd& at omtale af selskaber (udstedere) og veerdipapirer
(fx aktier eller obligationer) i dette investorbrev ikke skal ses som investeringsanbefalinger
om at kgbe, scelge eller holde vcerdipapirer. Eventuel omtale af selskaber og vaerdipapirer
skal alene ses i forhold til afdelingens portefalje- og risikoprofil for det pdgceldende kvartal.

Opsummering

e De globale aktiemarkeder afsluttede d&ret med
store stigninger.

e Det danske akfiemarked fulgte de globale
markeder og steg med 5,53%, mens Bankinvest
Danske Aktier Indeks Bceredygtig realiserede et
afkast p& 5,68%.

e Kgbenhavns Lufthavne og Jyske Bank var de
sterste enkeltbidragsydere til merafkastet.
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mPortefolie mBenchmark**

Portefaljens afkast er efter omkostninger
* Afkast over 1 dr er annualiserede

** Benchmark er OMX Copenhagen Cap inkl. bruttoudbytte.
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Positive aktiemarkeder

Arets sidste kvartal bgd endnu engang pd store
stigninger p& de globale aktiemarkeder. Efter et svagt
fredje kvartal steg verdensindekset MSCI AC World i
fierde kvartal med 8,74% og endte dermed pd 27,44%
for hele dret. Den positive udvikling sker samtidig med
haj gkonomisk voekst og et fortsat lavt renteniveau.

Aktievaeksten har veeret ligeligt fordelt mellem cykliske
og defensive aktier, mens der har vceret en stere
voekst i growth- end i value-aktier.

@konomisk veekst

Den amerikanske gkonomi fortsatte voeksten, og BNP
er p& nuvcerende tidspunkt mere end 5% hgjere end
fegr Covid-19-pandemien. En del af vceksten skyldes en
relativt  kraftig  inflation, men  samtidig er
arbejdslgsheden tilbage pd samme lave niveau som
fer pandemien.

| Eurozonen er der ogsd fortsat pcen gkonomisk vaekst
med Frankrig, Tyskland og Italien som de primcere
veekstmotorer, mens Kina derimod oplever stadigt
lavere veekst og i gjeblikket er pd det laveste niveau i
de seneste 10 &r.

Svagt stigende renter

Fierde kvartal bgd pd de farste rentestigninger i
udviklede markeder med rentestigninger fra
centralbankerne i England, Norge og New Zealand.
Derudover annoncerede Fed en filbagerulning af QE-
programmet og ECB begyndte ogsd at tale om en
reducering af opkgbsprogrammerne.

Forventninger til 2022

Veoeksten i den amerikanske gkonomi forventes at
aftage ilgbet af 2022 for derefter at vende tilbage fil sit
historiske gennemsnitsniveau i 2023. For Eurozonen
forventer analytikerne fortsat voekstrater over 5% for
bdde 2022 og 2023, og der er ogsd positive
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forventninger til den kinesiske voekst, trods den
affagende tendens igennem 2021.

Den nuvecerende, hgje amerikanske inflation — der i et
vist omfang kan filskrives midlertidige Covid-19- effekter
- forventes at aftage i lgbet af 2022. Derudover
forventes FED i Igbet af 2022 at hceve renten og
dermed presse inflationen yderligere ned.

Generelt forventes finans- og pengepolitikken i USA og
Eurozonen at blive mindre ekspansiv end i 2021. Scerligt
i USA, som er lcengere i den gkonomiske cyklus og
oplever b&de hgjere inflation og lavere arbejdslashed
end i Eurozonen.

Foreningens performance

Bankinvest Danske Aktier Indeks Boeredygtig hari fierde
kvartal 2021 realiseret et afkast pd 5,68% sammenlignet
med benchmarkets afkast p& 5,53%. Det resulterede i
et samlet merafkast siden foreningens start p& 0,52%.

Foreningen er et indeksprodukt og har dermed, helt
som som forventet, fulgt udviklingen i det danske
aktiemarked, men med en markant mere boeredygtig
investeringsprofil end benchmark.

P& selskabsniveau kommer de sterste positive bidrag il
merafkastet fra en undervoegt i Kebenhavns Lufthavne
og en overveegt i Jyske Bank. De sterste negative
bidrag stammer fra en undervcegt i A.P. Mgller-Mcersk,
der har haft et meget stcerkt fijerde kvartal, samt en
overveegt | Nordea Bank, der efter et stcerkt tredje
kvartal har haft en stort set neutral udvikling i fierde
kvartal.
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