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recessionen er pa tilbagetog, og godt hjulpet af skattelettelser og e (R

stabiliserede boligpriser fik investorerne i Q2 atter mod pa mere Profil 10, 20 og 30

risikofyldte aktiver. Selvom industriproduktionen fortsat ligger underdrejet  arkast er beregnet for investorer med 10, 20 eller 30 ars

i Europa synes den europaeiske gkonomi pé vej tilbage afspejlet i det tyske investeringshorisont. De tre profiler afspejler tre risikoniveauer, idet

erhvervstillidsbarometer IFO, der i juni steg til det hgjeste niveau i syv andelen af aktier oges i takt med investeringshorisonten.
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industriproduktionen tegnede et billede af en hurtigere bedring af afdelinger i profilerne.

gkonomien end i USA og Europa, hjulpet af, at banksystemet ikke har lidt

pa samme made som i de vestlige lande.
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Profil 10 25% 75%
Investeringer Profil 20 13%  38% 12%  37%
Profil 30 25% 75%

Q2 var preeget af gget appetit pa risiko, da det langt hen af vejen lykkedes
fra bade centralbankerne og politisk side, at genetablere tilliden til de
finansielle markeder. Det gav solid medvind til iseer de risikofyldte - —

i Lo - i U (nvesteringspolitik
aktivklasser, der med High Yield obligationer og Emerging Market aktier i . . . . .

i . . . Otium+ og PensionPlanner afdelingerne investerer alle i godkendte
spidsen sgrgede for god performance i alle PensionPlanner fonde. Ogsa indeksfonde samt udvalgte aktivt forvaltede fonde. Indeksfondene har til
ravarer og ejendomme klarede sig flot pa baggrund af et boligmarked i formal at fglge markedudviklingen i en bestemt region, f.eks. det
bedring samt forventning om, at Kina atter vil drive ravareefterspgrgslen i Surop®iske aktieindeks. Risikoen i fondene afspejler forskellige

) K i i X tidshorisonter. Afdelingernes fordeling mellem de forskellige aktivklasser
vejret. Statsobligationerne holdt sig oven vande selvom gevinsterne blev  ¢.q pa naste side.
vaesentligt reduceret i juni, da investorerne skiftede de sikre aktiver ud
med de mere risikobehaeftede. Fornyet inflationsfrygt var med til at sende
renterne i vejret og de 10-arige amerikanske renter rykkede fra 3,5 % til 4

% pé kort tid i den sidste maned i Q2.
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Forventninger
Otium+ 100,22 DKK 13.264.551 DK006018238-4

Trods den spirende optimisme er der stadig et stykke vej til, at opsvinget
for alvor kan bide sig fast. @get vaekst i forbruget, der skal treekke
gkonomien i gang, er fortsat haemmet af massiv arbejdslgshed i verdens
stgrste gkonomier, og specielt amerikanerne har i gjeblikket mere fokus
o o™ Tosovumas 5069 o s rossosor
PensionPlanner 7 98,47  DKK 291.744.435 DK006018297-0

samme periode aret fgr. Det er i sig selv en trussel mod den gkonomiske Fxllesdata

genopretning pa kort sigt. Vi fastholder derfor en neutral position i aktier,

PensionPlanner2 99,81 DKK  38.935.647 DK006018246-7
PensionPlanner3 99,50 DKK 225.539.129 DK006018254-1
PensionPlanner 4 98,44 DKK  40.937.389 DK006018262-4
PensionPlanner5 99,66 DKK 195.541.956 DK006018270-7

Aktieklasse Akkumulerende
mens at vi underveegter US High Yield obligationer i kglvandet pa det Valuta DKK
seneste rally. Vi forventer at presset pa renterne i opadgaende retning Startdato PensionPlanner 2-7 1. januar 2005
fortszetter lidt endnu og underveegter statsobligationer, mens vi fortsat Startdato Otium+ 16. juni 2009
ligger med en overveegt pa europeeiske kreditobligationer og ravarer i MinNinvestering DKK 100

forventning om gget ravareefterspgrgsel fra iseer Kina. . .
Disclaimer

Den, der anvender dele af informationen heri, bar seerligt veere opmaerksom pa, at
informationen tilgodeser situationen pa tidspunktet for tilblivelsen og hurtigt kan blive
uaktuel. Opsparing gennem fonde indebzerer altid en risiko. Veer opmaerksom pa, at tallene
er historiske, og at tidligere afkast ikke kan anvendes som en palidelig indikator for
fremtidige afkast, ligesom gevinsterne kan blive foraget eller formindsket som fglge af
udsving i valutakurser. Alfred Berg frasiger sig ethvert ansvar for direkte eller indirekte tab
eller skade, uanset dennes art, som opstar pa grund af kunders anvendelse af dette til
forskellige investeringsbeslutninger
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