Investorbrev — Banklnvest Optima

Den positive stemning fortsatte gennem fjerde kvartal.
Bedre end forventede regnskaber, rentesaenkninger i
USA og generelt solide makrogkonomiske nggletal var
blandt de medvinde, vi oplevede. Samlet set blev
kvartalet positivt for balancerede portefgljer.

Nedlukning i USA

Kvartalet indledtes med usikkerhed som folge af
nedlukningen af det amerikanske statsapparat. Det kom
dog ikke som en overraskelse for markederne. Mange
havde forventet, at budgetforhandlingerne ville ende i en
blindgyde. Alligevel deempede det risikovilligheden blandt
investorerne. Desuden komplicerede det situationen
yderligere, idet en raekke vigtige makrogkonomiske
publikationer blev forsinket eller udskudt. Vi stod
séledes delvist i blinde med hensyn til arbejdsmarkedets
styrke og inflationens udvikling.

Det samme gjorde den amerikanske centralbank. Trods
dette valgte den alligevel at seenke renten i december.
Begrundelsen var en voksende overbevisning om, at
inflationen nu er under kontrol, samtidig med at
arbejdsmarkedet viser tegn pa sveekkelse. Det fgrste
punkt er bemaerkelsesvaerdigt, da der leenge har hersket

frygt for, at handelskrigen kunne skabe inflationaert pres.
Indtil videre m& man konstatere, at denne bekymring har
vist sig overdrevet. Med hensyn til svaekkelsen i
arbejdsmarkedet er investorerne ikke sa urolige.
Sveekkelsen kommer efter et par &r med steerk
beskeaeftigelsesvaekst. Og vi ser stadig ikke ansggninger
om arbejdslgshedsunderstgttelse stige. Det er altsa
mere en normalisering, end s& meget andet vi er vidne
til.

For virksomhederne var det igen et kvartal med steerke
regnskaber. Det dominerende tema er fortsat kunstig
intelligens og de massive investeringer, det medfgrer.

| Europa var kvartalet preeget af usikkerhed. Veeksten har
stadig vanskeligt ved at komme rigtigt i gang — noget,
der ellers var ventet tidligere pa aret. Det kan ogséa
noteres, at de tyske renter, repraesenteret ved den 10-
arige statsobligation, neermede sig de hgjeste niveauer
siden 2023 og for det siden 2011. Isoleret set udger dette
en modvind for bade den tyske og den bredere
europeaeiske gkonomi.

Markedsfgringsmateriale

Forventninger til fremtiden

Vi fastholder vores forventning om, at aktier vil
fortseette med at stige i de kommende méaneder.
Aktierne vil dermed ligge hgjere ved udgangen af 2026,
end de gor i dag. Denne forventning hviler pa flere
sammenhangende faktorer.

For det forste ser vi ingen recession i horisonten -
hverken i USA eller Europa. De fleste gkonomer venter
en veekst pa 2-3 %. Samtidig gar vi ind i en periode med
rentesaenkninger fra den amerikanske centralbank.
Historisk har det vaeret positivt for aktiemarkederne, nar
renten seenkes i en periode med fortsat positiv veekst.

Samlet set fastholder vi derfor et positivt syn pa
markederne.

Der ggres opmaerksom pd, at omtale af selskaber og
veerdipapirer i dette investorbrev ikke skal ses som
investeringsanbefalinger om at kebe, seelge eller holde
veerdipapirer. Eventuel omtale of selskaber og
veerdipapirer skal alene ses i forhold til afdelingens
portefalje- og risikoprofil for det pdgeeldende kvartal.
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Optima Rente

Optima 10

Optima 30

Optima 55

Optima 75

Optima Aktier

4, kvartal 2025

0.83 %

1.00 %

1.86 %

2.78 %

3.39 %

9.39 %

Ar til dato

3.88 %

3.84 %

5.28 %

6.94 %

7.81 %

7.49 %

Obligationer

100.00 %

79.20 %

60.99 %

38.27 %

22.03 %

1.28 %

Aktier

0.00 %

14.84 %

34.33 %

58.31 %

77.97 %

98.72 %

Alternativer

0.00 %

5.95 %

4.68 %

3.42 %

0.00 %

0.00 %
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Disclaimer

Materialet er produceret af Bankinvest-koncernen
(Bankinvest) og skal anses som markedsfgringsmateriale.

Formalet med materialet er at give generel information
om udviklingen i investeringsproduktet og skal ikke
betragtes som en investeringsanbefaling. Eventuel omtale
af selskaber og veerdipapirer skal alene ses i forhold til
investeringsproduktets portefglje- og risikoprofil.
BanklInvest tager forbehold for ngjagtigheden af de
angivne informationer, hvad enten de er leveret af
Banklnvest selv eller hentet fra offentligt tilgaengelige
kilder, som Bankinvest vurderer pélidelige. Bankinvest er
ikke ansvarlig for dispositioner eller undladelser foretaget
pa baggrund af informationerne. Bankinvest anbefaler
sagkyndig og professionel vejledning ved
investeringsbeslutninger.

Tallene i materialet er historiske og tidligere afkast
og/eller kursudviklinger kan ikke anvendes som palidelig
indikator for fremtidige afkast og/eller kursudvikling.
Investeringsbeslutninger ber ske pa baggrund af prospekt,
vedtaegter og central information. Informationen findes pa
bankinvest.dk.
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