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Afdeling Danmark investerer i danske aktier med
malsaetningen at skabe et langsigtet merafkast i
forhold til OMXCCAP.

Afdelingen investerer i kvalitetsselskaber, der kan
levere salgs-, indtjenings- samt cashflow veekst og
hvor det fremtidige potentiale ikke er fuldt
inddiskonteret i den aktuelle aktiekurs.
Investeringerne er baseret pa fundamental in-house
industri- og selskabsanalyse. Portefgljens
investeringer er genstand for kontinuerlig aktiv
overvagning. Portefoljesammensaetningen har et
bottom-up udgangspunkt, dog under Igbende
pavirkning af makrogkonomiske forventninger, der
har en afggrende indflydelse pa den valgte
sektorsammensaetning.
Portefgljesammenseatningen sker under
hensyntagen til en kontrolleret risikostyring, saledes
at merafkastpotentialet star mal med portefgliens
risiko.
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Markedskommentar
Det danske aktieindeks steg i marts maned med 7,0 %.

Den flotte stigning er steerkt pavirket af positive nggletal fra blandt andet
arbejdsmarkedet i USA.

Daniscos regnskab d. 17 marts afsluttede regnskabsssesonen, som har vist, at
de danske selskaber set over en bred kam har formaet at tilpasse sig de
a&endrede markedsvilkar. Iseer Novo Nordisk har gjort det godt og er
hovedarsagen til, at det danske aktiemarked har klaret sig signifikant bedre
end de fleste andre Vestlige aktiemarkeder.

Det danske aktiemarked steg jeevnt gennem hele maneden trukket af
stigninger i Novo Nordisk, AP Mgller, Vestas og FLSmidth.

Portefgljekommentar
Portefgljen har i marts maned klaret sig 1,86 % darligere end benchmark .

Gennem de sidste maneder har vi akkumuleret en stor overveegt i Vestas,
hvilket i marts maned har bidraget positivt til portefgliens afkast, da aktien
steg med naesten 11 %, grundet en stgrre end ventet ordreindgang samt en
meget succesfuld obligationsudstedelse.

Ogsa overvaegten i DSV har bidraget positivt til manedens resultat, da aktien
steg med over 16 %. Stigningen er primaert sket pa baggrund af, at en raekke
store finanshuse har haevet deres kursmal pa aktien.

Biotekselskaberne har haft en svaer maned, hvilket har medfgrt at vores
overvaegte i Genmab og Neurosearch har bidraget negativt til manedens
resultat. Genmab skuffede med fase Il data pa hoved- og halskreeftmidlet
Zalutumumab, mens Neurosearch faldt lidt tilbage efter den meget store
stigning i februar maned.

Vi har i Igbet af marts gget vores overveegt i Vestas, da vi mener aktien er for
lavt prissat i forhold til dens store potentiale.

Sa har vi i lgbet af maneden undervaegtet Carlsberg, da vi mener aktien har
indfriet sit potentiale pa kort sigt.

Forventninger

Vi er positivt stemt over for de naeste maneder, da nggletal fra blandt andet
USA tyder pa en klar bedring i gkonomien, hvilket vil have en gavnlig effekt pa
aktiemarkederne.
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PERFORMANCE IN DKK (31.03.2010)

Periode AB Danmark Benchmark Performance
1 md 5,2% 7,0% -1,9%
3 mdr 10,5% 11,0% -0,5%
6 mdr 11,7% 12,8% -1,2%
1lar 66,6% 69,6% -3,0%
3ar -23,7% -19,9% -3,8%
5ar 23,9% 32,5% -8,6%
7 ar 163,7% 148,5% 15,2%
10 ar 83,8% 64,7% 19,1%
Ar til dato 10,5% 11,0% -0,5%
Siden start 527,3% 329,8% 197,5%
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Dette dokument er udarbejdet udelukkende til orientering og udgere ikke 1) et
RISIKOINDIKATORER (31.03.210) tilbud om at kebe eller seelge eller en opfordring til et tilbud om at kebe eller

seelge veerdipapirer eller finansielle instrumenter naevnt i dette dokument eller
2) investerings anbefalinger. Enhver beslutning om at investere i veerdipapirer,

12 mdr 36 mdr 60 mdr der er beskrevet heri ber gares efter en gennemgang af prospektet, som kan

- rekvireres gratis fra Fortis Investeringer*. Potentielle investorer bgr foretage

Fond Volatilitet (%) 19,77 24,52 20,69 sadanne undersggelser, som investor anser for ngdvendige, og skal sgge deres
- o egne juridiske, regnskabs- og skattemaessig radgivning med henblik pa at

Benchmark Volatilitet (%) 20,23 26,25 218 foretage en uafheengig bestemmelse af egnetheden og konsekvensen af en
Tracking Error (%) 4,92 4,67 5,32 investering | vaerdipapi!'er. Fortis.ll?vestments giver ikke nogen repreesentation
. i eller garanti, udtrykkelig eller stiltiende, af enhver art, eller accepterer noget
Information Ratio -0,60 0,32 0,27 ansvar eller ansvar af nogen art med hensyn til ngjagtigheden eller
. fuldsteendigheden af de oplysninger, heri. De oplysninger eller udtalelser, der er

Sharpe Ratio 3.3 0,48 0,06 indeholdt heri, er underlagt mulig eendringer uden varsel. Fortis Investments har

ingen forpligtelse til at opdatere eller eendre oplysninger eller udtalelser, der er

indeholdt heri. Tidligere afkast er ingen tegn pa nuveerende eller fremtidige

performance. Performance dataene tager ikke hgjde for provisioner og
www.alfredberg.dk omkostninger pa spgrgsmalet om indfr i e I's e r af enheder.



