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Disclaimer
Dette materiale er udarbejdet af Lån & Spar Bank. Materialet er udelukkende med henblik på at orientere investorer og andre interesserede. 
Nærværende materiale er ikke og skal ikke opfattes som et tilbud eller opfordring til at købe eller sælge investeringsbeviser. Information, beregninger, 
vurderinger, skøn og forventninger i dette materiale træder ikke i stedet for læserens eget skøn over, hvorledes der bør disponeres.

Lån & Spar Bank har forsøgt at sikre sig, at information i dette materiale er korrekt og retvisende. Lån & Spar Bank påtager sig imidlertid ikke noget 
ansvar for materialets nøjagtighed og fuldkommenhed, ligesom Lån & Spar Bank ikke påtager sig noget ansvar for eventuelle tab, der måtte følge af 
dispositioner foretaget på baggrund af information i dette materiale. Det skal fremhæves, at historiske afkast ikke er nogen garanti for fremtidige 
afkast. Materialet er beskyttet af lov om ophavsret, hvorfor materialet eller dele heraf ikke må gengives uden tilladelse fra Lån & Spar Bank.
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Om foreningerne

Om foreningerne
Investeringsforeningen Lån & Spar Invest blev stiftet i 1971 og er 
dermed en af landets ældste. Foreningen ejes af investorerne.

Investeringsforeningen er til for at gøre det enklere for dig at 
investere. Frem for selv at skulle udvælge de rette værdipapirer, 
og løbende holde øje med markederne samt sammensætningen 
af investeringen, får du eksperterne til at løse opgaven ved at 
investere gennem foreningens afdelinger.

Faktisk er der dog tale om to foreninger:

 ― I Lån & Spar Invest kan du vælge mellem afdelinger, der alene 
investerer i obligationer med forskellige løbetider og risici, og 
afdelinger, der investerer i aktier fra forskellige geografiske 
områder.

 ― I Gudme Raaschou kan du få fire specialafdelinger for 
erhvervsobligationer og værdipapirer i emerging markets.

Find mere information

På foreningernes hjemmeside www.lsinvest.dk 
kan du finde flere oplysninger, som f.eks. 
foreningernes vedtægter, prospekter og 
rapporter samt afdelingernes faktaark og 
investorinformationer. Af prospekterne fremgår de 
rammer, som de enkelte afdelinger investerer efter 
samt andre praktiske oplysninger.
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Bæredygtighedskarakterisktika i Lån & Spar Invests investeringer

ESG Risk Rating
I Lån & Spar Invests politik for bæredygtighed og samfundsan-
svar er det fastlagt, at bæredygtighedsrisici skal identificeres, 
vurderes og monitoreres som en del af investeringsprocessen. 
For at understøtte dette arbejde anvendes data fra analysebu-
reauet Sustainalytics, herunder ESG Risk Rating.

ESG Risk Rating måler, hvor eksponeret en virksomhed er over 
for miljømæssige, sociale og ledelsesmæssige risici, samt i hvilket 
omfang virksomheden har etableret processer og tiltag til at 
håndtere disse risici. Nøgletallet giver dermed et billede af de 
ESG-relaterede udfordringer, som kan opstå, hvis virksomheden 
ikke formår at håndtere sine væsentlige ESG-risici tilfredsstil-
lende.

Nøgletallet giver et struktureret og sammenligneligt grundlag 
for at identificere investeringer, hvor der er forhøjet ESG-risiko, 
og hvor disse risici i begrænset omfang er adresseret. Jo lavere 
ESG Risk Rating, desto færre ubehandlede ESG-risici vurderes 
investeringen at have.

Da datagrundlaget for ESG-forhold fortsat er under udvikling, er 
vurderingerne baseret på den bedst tilgængelige information og 
opdateres i takt med forbedringer i virksomhedernes rapporte-
ring og den generelle datakvalitet.

Det er vigtigt at understrege, at ESG Risk Rating ikke vurderer, 
hvor bæredygtig virksomheden er i almindelig forstand. Nøgle-
tallet fokuserer udelukkende på identificerede ESG-risici og virk-
somhedens håndtering heraf, og ikke på virksomhedens samlede 
bidrag til bæredygtig udvikling.

Norm- og aktivitetsbaseret screening
Som fastlagt i politikken for bæredygtighed og samfundsansvar 
anvender udvalgte afdelinger hos Lån & Spar Invest både norm- 
og aktivitetsbaserede screeninger for at fremme specifikke 
sociale og miljømæssige karakteristika gennem deres investe-
ringer.

Normbaseret screening: Investeringer vurderes i forhold til 
internationale principper og standarder, herunder FN’s Global 
Compact, med fokus på menneskerettigheder, arbejdstager-
rettigheder, klima og miljø samt anti-korruption. Alvorlige eller 
gentagne overtrædelser medfører, at virksomheden udelukkes 
fra porteføljerne.

Aktivitetsbaseret screening: Virksomheder med væsentlig 
involvering i bestemte brancher eller aktiviteter udelukkes, 
herunder fossile brændsler, kontroversielle våben, alkohol, tobak, 
hasardspil og pornografi. Den konkrete eksklusion afhænger 
af den enkelte afdelings eksklusions-kriterier, hvilket fremgår 
af politikken for bæredygtighed og samfundsansvar i afsnittet 
”Aktivitetsbaseret screening og eksklusion”.

Bæredygtighedskarakteristika i 
Lån & Spar Invests investeringer

Lån & Spar Invest har i sin politik for bæredyg-
tighed og samfundsansvar fastlagt rammerne for 
integrationen af bæredygtighedskarakteristika i 
foreningens investeringsstrategier og -processer. 
Dette vedrører miljømæssige, sociale og ledel-
sesmæssige forhold, samlet betegnet som ESG 
(Environmental, Social og Governance).

ESG Risk Rating (unmanaged risk)
 
(Mio. kr.) 2025 2024 2023 2022 2021

MSCI All Countries 18,7 20,5 21,6 22,0 21,7

LSI Verden Selection 14,9 15,9 18,5 18,9 17,4
LSI Globale Aktier Basis 15,1 16,4 18,1 18,9 16,8

Kilde: Sustainalytics. De forskellige risikoniveauer af ESG Risk Rating beskrives af Sustainalytics som følgende:
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Bæredygtighedskarakterisktika i Lån & Spar Invests investeringer
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Screeningen fungerer som et løbende analyseværktøj for de 
afdelinger, der ønsker at fremme konkrete miljømæssige og 
sociale karakteristika. 

CO₂ udledning
Finans Danmark, som er finanssektorens brancheorganisation, 
har formuleret en fælles klimamålsætning. Den indebærer, at 
CO₂-udledningen fra de virksomheder, der investeres i, skal redu-
ceres med mindst 50 % og sigte mod en reduktion på op til 70 % 
frem mod 2030 – med det langsigtede mål om CO₂-neutralitet i 
2050. Udgangspunktet for opgørelsen er udledningsniveauet i 
2020.

Selvom Lån & Spar Invest endnu ikke har opsat egne bindende 
klimamål, overvåger foreningen aktivt porteføljernes CO₂-ud-
ledning for at fremme gennemsigtighed og identificere områder 
med forbedringspotentiale. CO₂-udledningen måles på Scope 1 
& 2 (virksomhedens egen udledning samt indirekte udledning fra 
leverandører) og rapporteres i tons CO₂ pr. million kroner inve-
steret.

Målingerne anvendes derved som et løbende overvågnings-
værktøj og giver mulighed for at følge udviklingen over tid. Data-
grundlaget bygger på den bedste tilgængelige data fra virksom-
hederne gennem den eksterne dataleverandør Sustainalytics, 
og vurderingerne opdateres løbende i takt med forbedringer i 
rapportering og datakvalitet.

.

Hvorfor ESG betyder noget
Det er vigtigt at forstå, at virksomhederne i porteføljerne ikke 
blot er finansielle aktiver, men selskaber, som kan påvirkes 
af investorers engagement. Ved at have fokus på ESG-risici, 
normer og kontroversielle aktiviteter bidrager investorerne til, 
at virksomhederne arbejder målrettet mod et mere bæredygtigt 
samfund.

Udvikling i tCO2 pr. mio. DKK investeret

 Målsætning
 MSCI All Countries
 LSI Globale Aktier Basis
 LSI Verden Selection 

Kilde: Sustainalytics. Omfatter scope 1 og 2
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Udviklingen i 2. kvartal 2026

Der var en positiv udvikling på aktiemarkederne i 2. kvartal og 
samtidig er renterne faldet i løbet af kvartalet. Kurserne har 
siden konfliktens start primært været påvirket af mere forso-
nende toner mellem Iran og USA mod slutningen af kvartalet. 

Effekten startede med store stigninger i priserne på råolie og 
gas, idet op imod 20 % af verdens samlede forbrug sejles ud 
igennem Hormuzstrædet. Prisstigninger gav direkte højere 
inflation. Den fortsatte spærring af Hormuzstrædet igennem 
2. kvartal gav bekymring for, at også den kerne inflation 
som de fleste centralbanker styrer pengepolitikken efter, 
påvirkes. Derfor var udsigten til forsoning og genåbningen af 
Hormuzstrædet medvirkende til et fald i oliepriserne og lavere 
forventninger til den fremtidige inflation. Udviklingen i 2. kvartal 
har i store træk stået for hele stigningen i aktiekurserne i 1. 
halvår, mens de lange renter ved udgangen af kvartalet stort set 
er tilbage på niveauet fra årets start. 

Scenarierne for inflation, pengepolitik og økonomisk vækst er i 
høj grad påvirket af, hvordan og hvorledes en kommende ”fred” 
udspiller sig. Mod slutningen af 2. kvartal var forventningerne, 
at krigen var overstået og markederne indregnede en tilbage-
venden til forsyningssikkerhed og lavere oliepriser, og dermed 
lavere inflation og højere vækst. Den tilbageholdenhed, som 
forbrugere og producenter havde udvist i det meste af 2. kvartal, 
kunne resultere i en periode med høj efterspørgsel, og dermed et 
vist vedvarende prispres. 

Energiaktierne steg markant i 1. kvartal, men er faldet igen 
mod slutningen af 2. kvartal. For 1. halvår er energisektoren 
stadig næstbedst performende sektor efter IT. For IT-sektorens 
vedkommende skyldes den fortsat positive udvikling, at AI-inve-
steringerne fortsat øges, så de nu udgør mere end halvdelen af 
alle S&P500-selskabernes samlede investeringsbudgetter. AI-in-
vesteringerne udgør også langt størstedelen af USA's forventede 
BNP-vækst på 2,1% i 2026.

Afkastmæssigt er det dog ikke de store IT-selskaber, der har 
drevet kursudviklingen. Tværtimod er der stigende bekymringer 
hos investorerne om, hvorvidt AI-investeringskapløbet er renta-
belt. Kursstigningerne kommer fra bl.a. asiatiske producenter 
af GPU-chips, udstyr til chipindustrien, hukommelse og optiske 
netværk.

Danske aktier har klaret sig dårligere end de europæiske og 
globale markeder i 2. kvartal med et afkast på godt 8 %, mod 
12 % for europæiske, 16 % for amerikanske og hele 36 % for 
japanske aktier. Den betydelige stigning i de japanske aktier sker 
bl.a. på baggrund af betydelige finanspolitiske tiltag i Japan. 
Den stigende inflation, herunder kerneinflation fik i 2. kvartal 
ECB til at hæve renten med 25 bp til 2,25 %. I forbindelse med 
rentebeslutningen fremhævede centralbanken den stigende 
inflationsrisiko som et centralt hensyn, mens bekymring for 
vækstudviklingen i euroområdet spillede en mindre rolle. ECB 
vurderer derudover, at de aktuelle prisstigninger ikke indebærer 
et vedvarende langsigtet inflationspres, men ECB opjusterede 
dog sine inflationsforventninger for 2026 og 2027.

Nationalbanken fulgte ECB's rentebeslutning og forhøjede 
renten. Den danske krone har været under let pres i løbet af 
2. kvartal, men Nationalbanken har kun foretaget en mindre 
intervention, og synes at acceptere en lidt svagere kronekurs. 
Der skal et mere massivt pres på kronen med interventioner i 
størrelsesordenen 10-20 mia., før det kan ventes at føre til en 
selvstændig dansk rentestigning.

I USA udvikler inflationen sig fortsat ikke tilfredsstillende, og 
samtidig viser arbejdsmarkedet ikke væsentlige svagheds-
tegn. USAs præsident Trump har længe lagt et pres på Federal 
Reserve, FED, om lavere renter. Men spørgsmålet er, om den 
ny FED-chef Kevin Warsh efterkommer Trumps ønske inden 
midtvejsvalget til november. FED fastholdt således renten i 
intervallet 3,50-3,75% og opjusterede inflationsforventningen 
på sit junimøde under ledelse af Kevin Warsh. PCE-inflationen, 
der er det nøgletal FED holder mest øje med, steg til 4,1% i maj. 
Warsh gav et konservativt og stramt retorisk syn på inflation 
og inflationsmålsætningen efter junimødet, hvilket dæmpede 
bekymringerne hos de økonomer, der havde ventet, at Warsh 
ville signalere en mere lempelig pengepolitik.

Forventninger til fremtiden 
Udsigterne for den økonomiske vækst er nedjusteret løbende og 
blev også sænket før krigen mod Iran. Krigen har ført til yderli-
gere nedjusteringer, men der er dog fortsat tale om udsigter til 
en vækst på omkring 2-2,5% i USA og det halve i Europa. Vækst-
forventningerne er tiltagende fra 4. kvartal 2026 som følge af 
udskudt forbrug og investeringer, hvis udfordringerne omkring 
Hormuzstrædet og dermed energipriserne er overstået.

Inflationen, herunder kerneinflationen som centralbankerne har 
meget fokus på, er opjusteret og stigende. Tre måneder med 
høje energipriser ser ud til at spille relativt kraftigt igennem 
økonomien, bl.a. fordi AI-relaterede investeringer har været med 
til at holde den samlede efterspørgsel og dermed vækst oppe. 
Med udsigten til en ekstra vækst effekt i 4. kvartal, vil central-
bankerne nok være tilbageholdende med pengepolitikken, indtil 
der kan ses et aftagende inflationspres. Der er relativt positive 
forventninger til aktiemarkederne pga. en stærk indtjenings-
vækst. Udfordringen er værdiansættelsen af aktierne. Værdian-
sættelsen af de mest hypede AI-relaterede aktier er overordnet 
set ”ikke-lav”, og decideret høj for mange selskaber. Det kan 
være med til at skabe volatilitet, men hidtil har investorerne set 
kursfald som en købsmulighed. 

Regionsmæssigt var Europa mest påvirket af krigen i Mellem-
østen og de højere oliepriser. Derfor ventes Europa omvendt 
at drage størst fordel af en fred.  Der er en gradvis bedring i de 
europæiske konjunkturer, der kan gavne de sektorer, der ellers 
har underperformet i år. 

Danske aktier har længe underperformet, dels af selskabsspe-
cifikke årsager, og dels fordi der ikke er noterede selskaber med 
direkte eksponering til AI-temaet, men værdiansættelsen af dan- 
ske aktier indeholder overordnet set ikke ret høje forventninger.

Udviklingen i 2. kvartal 2026
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Afdeling Obligationer

Udviklingen i 2. kvartal 2026
Afdeling Obligationer gav i 2. kvartal et afkast på 2%. 
Afkastet år-til-dato er dermed +1,4%. Efter et udfordrende 
første kvartal blev obligationsmarkederne understøttet af 
våbenhvilen mellem USA og Iran, der førte til et fald i olie-
prisen og en afdæmpning af inflationsforventningerne. Det 
bidrog til et lille fald i de lange obligationsrenter. ECB og 
Nationalbanken hævede styringsrenterne medio juni, fordi 
inflationen var kommet for højt op. Indskudsbevisrenten i 
Nationalbanken er nu 1,85%, mens renten på den 2-årige 
statsobligation ligger stabilt på knap 2,3%. De lange konver-
terbare danske realkreditobligationer nød godt af en lavere 
rentevolatilitet, mens de variabelt forrentede obligationer 
fortsat bidrog med en attraktiv løbende rente. Porteføljens 
eksponering til high yield-obligationerne, der udgør 16% af 
den samlede beholdning, var væsentligste bidragsyder til 
afdelingens positive afkast, da kreditspændene også blev 
indsnævret i løbet af kvartalet.

Forventninger
Investorerne har indregnet, at våbenhvilen holder og energi-
forsyningen igennem Hormuzstrædet normaliseres. Central-
banken, ECB, holder øje med, om den stigende inflation i 
starten af året som konsekvens af de højere energipriser har 
sat sig i inflationsforventningerne generelt i samfundet. Indtil 
videre har ECB signaleret, at der muligvis kommer endnu 
en renteforhøjelse til september. Renteudviklingen på de 
lange obligationer indikerer, at der ikke er forventninger om 
en gentagelse af 2022, hvor centralbankerne var for lang-
somme til at bekæmpe inflationen. De lange renter ventes de 
kommende måneder at forblive på det nuværende niveau.

Fakta

Børsnoteret/Stiftet 1991
Udbyttebetalende
Investerer i obligationer
ISIN-kode DK0015686554
Risikokategori 2
Benchmark 50% Nordea GOV 3Y og 

50% Nordea GOV 5Y
Afkast i % (2026) 1,41
Benchmarkafkast i % (2026) 0,69
Udbytte i kr. pr. andel (2025) 1,60
Omkostningsprocent 0,47
Transaktionsomkostninger 0,02

Porteføljens 10 største positioner

1 Gudme Raaschou European High Yield 9,65%
2 4% Nykredit 2046 6,38%
3 Var% Jyske Real 28 6,06%
4 4% RD 2046 4,85%
5 4% Jyske Kredit 2046 4,53%
6 Nordea Realkredit 2027 3,61%
7 DLR Kredit 2027 3,43%
8 0,5% Jyske Realkredit 2040 3,30%
9 0,4% NYK 2028 3,29%
10 1% RD 2040 3,28%

Profil
Afdelingens midler investeres i danske og udenlandske børsnote-
rede obligationer f.eks. stats- og realkreditobligationer. Afdelingen 
kan herudover investere i erhvervsobligationer. Mindst 80 pct. af 
formuen skal være placeret i danske stats- eller realkreditobliga
tioner.

Rammerne er yderligere beskrevet i foreningens prospekt. 

Afdelingens investeringsstrategi sigter mod at sammensætte en 
portefølje med en lav til mellem renterisiko. Rentefølsomheden, 
målt som porteføljens samlede korrigerede varighed, skal ligge i 
intervallet 2-6 år. 

Afdelingen er velegnet for investorer med kort samt middel inve-
steringshorisont og anbefales til såvel fri opsparing som pensions-
midler, hvor der er nogle år til, at udbetalingen skal finde sted.

Afdeling 
Obligationer

Kursudvikling (indekseret 12 måneder)
 Obligationer  Benchmark
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Porteføljens sammensætning ultimo juni 2026
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Afdelingerne MixObligationer og MixObligationer Akkumulerende

Profil
Afdelingerne investerer i et mix af danske og udenlandske stats- 
og realkreditobligationer samt via investeringsforeningsbeviser i 
erhvervsobligationer og emerging markets obligationer. Risikoen 
forventes ikke at være væsentligt større end ved investering alene 
i danske obligationer, men afkastmuligheden forventes at være 
større. 

Mindst 40 pct. af formuen skal være placeret i danske stats- eller 
realkreditobligationer. Generelt tilstræbes der i afdelingerne stor 
spredning på segmenter og udstedere. 

Rammerne er yderligere beskrevet i foreningens prospekt.

Afdelingerne er velegnet for investorer, som ønsker et attraktivt 
afkast og er villige til at løbe en lidt større risiko end ved stats- og 
realkreditobligationer.

Afdelingerne  
MixObligationer og  
MixObligationer 
Akkumulerende

Udviklingen i 2. kvartal 2026
Afdeling MixObligationer gav i 2. kvartal et afkast på 2%. 
Afkastet år-til-dato er dermed +0,7%. Kvartalet var præget af 
en gradvis forbedring af investorernes risikovillighed, efter at 
risikoen for en længerevarende energikrise aftog. Faldende 
oliepriser og en indsnævring af kreditspændene understøt-
tede udviklingen på high yield-markedet, mens danske real-
kreditobligationer nød godt af et mindre rentefald og lavere 
rentevolatilitet. Europæiske high yield-obligationer klarede 
sig bedst i 2. kvartal, mens amerikanske high yield-obligati-
oner fortsat var præget af usikkerhed om softwaresektorens 
fremtidige indtjeningspower. Halvdelen af afdelingens behold-
ning er investeret i erhvervsobligationer og halvdelen i danske 
realkreditobligationer.  

Forventninger
Investorerne har indregnet, at våbenhvilen holder og energi-
forsyningen igennem Hormuzstrædet normaliseres. Central-
banken, ECB, holder øje med, om den stigende inflation i 
starten af året som konsekvens af de højere energipriser har 
sat sig i inflationsforventningerne generelt i samfundet. Indtil 
videre har ECB signaleret, at der muligvis kommer endnu 
en renteforhøjelse til september. Renteudviklingen på de 
lange obligationer indikerer, at der ikke er forventninger om 
en gentagelse af 2022, hvor centralbankerne var for lang-
somme til at bekæmpe inflationen. De lange renter ventes de 
kommende måneder at forblive på det nuværende niveau. 
Kreditspændene på high yield-obligationerne er indsnævret til 
et relativt niveau, hvorved afkastbidraget i højere grad kommer 
fra den direkte rente. 

Fakta
MixObligationer

MixObligationer
akkumulerende

ISIN-kode DK0060461341 DK0061133972
Stiftet 2012 2019
Risikokategori 2 2
Benchmark 50% Nordea 

GOV3Y og 50% 
Nordea GOV 5Y

50% Nordea 
GOV 3Y og 50% 
Nordea GOV 5Y

Afkast i % (2026) 0,67 0,79
Benchmarkafkast i % (2026) 0,69 0,69
Udbytte i kr. pr. andel (2025) - -
Omkostningsprocent 0,96 0,89
Transaktionsomkostninger 0,02 0,01

Porteføljens 10 største positioner
MixObligationer
1 Gudme Raaschou US High Yield 19,63%
2 Gudme Raaschou European High Yield 16,74%
3 Gudme Raaschou Emerging Markets Debt 15,55%
4 4% RD 2046 7,95%
5 0,5% Jyske Realkredit 2040 3,47%
6 1% RD 2040 3,05%
7 4% Nykredit 2043 2,98%
8 Thrdndle EUR Social Bonds 2,69%
9 2,5% Nordea Kredit 2053 2,57%
10 4% Nordea Kredit 2043 2,56%

MixObligationer Akkumulerende
1 Gudme Raaschou US High Yield 15,44%
2 4% RD 2046 14,09%
3 Gudme Raaschou Emerging Markets Debt 13,60%
4 Gudme Raaschou European High Yield 11,51%
5 1 % Jyske Realkredit 2029 7,79%
6 4% Jyske Kredit 2046 6,09%
7 1% RD 2040 4,14%
8 4% Nykredit 2046 3,82%
9 3,5% Nykredit 2046 3,24%
10 5% NYK 2053 3,20%

Kursudvikling (indekseret 12 måneder)
 MixObligationer   MixObligationer Akk   Fælles benchmark
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Afdeling Danske Aktier

Udviklingen i 2. kvartal 2026
Afdeling Danske Aktier gav i 2. kvartal et afkast på 7%. 
Afkastet år-til-dato er dog -0,9%. Den positive udvikling i 
andet kvartal skal ses i lyset af den meget udfordrende start 
på året for de danske aktier. Årsagen til, at de danske aktier 
længe har haltet efter de globale aktier er, at det danske 
aktiemarked er domineret af selskaber, der opererer indenfor 
health care, shipping og forbrug. Der er ingen børsnoterede, 
danske selskaber med direkte eksponering til temaerne 
Kunstig Intelligens (AI) og Forsvar, der er dominerende 
ift. udviklingen på de globale aktiemarkeder. Den positive 
udvikling i andet kvartal hænger også sammen med, at 
investorerne er blevet lidt mere påpasselige overfor de høje 
værdiansættelser på især IT-aktierne, hvilket understøttede 
udviklingen på de mere defensive, danske kvalitetsselskaber.

Forventninger
Der er et attraktivt afkastpotentiale på de danske aktier. 
Værdiansættelsen er modsat de hypede aktier indenfor AI og 
Forsvar ikke høj – tværtimod. På de globale aktiemarkeder 
var der i juni et comeback til de defensive sektorer, der år-til-
dato har haft det svært, dvs. Varige Forbrugsgoder, Finans 
og Health Care. Europa var mest påvirket af krigen i Mellem-
østen og de højere oliepriser. Derfor ventes Europa omvendt 
at drage fordel af faldende energipriser og et mindre pres på 
inflationen. Alt andet lige er der en gradvis bedring i de euro-
pæiske konjunkturer, der kan gavne de sektorer og regioner, 
der ellers har underperformet i år, herunder de danske aktier. 

Fakta

Børsnoteret/Stiftet 1989
Udbyttebetalende
Investerer i danske aktier
ISIN-kode DK0060101996
Risikokategori 4
Benchmark OMX København Totalindeks Cap  

inkl. udbytte
Afkast i % (2026) -0,87
Benchmarkafkast i % (2026) 1,78
Udbytte i kr. pr. andel (2025) 2,70
Omkostningsprocent 1,27
Transaktionsomkostninger 0,10

Porteføljens 10 største positioner

1 DSV 7,69%
2 Novo Nordisk 7,58%
3 Ørsted 6,25%
4 Novonesis 6,07%
5 Vestas 5,09%
6 Danske Bank 4,91%
7 Carlsberg B 4,73%
8 Genmab 4,70%
9 Pandora 4,48%
10 ALK-Abello B 4,44%

Profil
Afdelingen investerer i aktier optaget til handel på en fondsbørs. 
Porteføljen består primært af store og mellemstore virksomheder.

Rammerne er yderligere beskrevet i foreningens prospekt.

Afdelingen har OMX København Totalindeks cap indeks inkl. 
udbytte som benchmark.

Afdelingen er velegnet for investorer, der ønsker en aktieportefølje 
og kan acceptere en risiko, der må anses for at være høj. Risikopro-
filen søges fastholdt ved investering i en diversificeret portefølje, 
der er spredt på en række sektorer.

Afdeling 
Danske Aktier

Kursudvikling (indekseret 12 måneder)
 Danske Aktier  Benchmark
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Afdeling Europa Classics

Profil
Afdelingen investerer i aktier optaget til handel på en fondsbørs. 
Porteføljen består primært af store og mellemstore virksomheder.

Rammerne er yderligere beskrevet i foreningens prospekt.

Afdelingen har MSCI Europe inkl. udbytte som benchmark.

Afdelingen er velegnet for investorer, der ønsker en aktieportefølje 
og kan acceptere en risiko, der må anses for at være høj. Risikopro-
filen søges fastholdt ved investering i en diversificeret portefølje, 
der er spredt på en række sektorer.

Afdeling  
Europa Classics

Udviklingen i 2. kvartal 2026
Afdeling Europa Classics steg i 2. kvartal med 12,4%. År-til-
dato er de europæiske aktier dermed steget 11,2%. Europæ-
iske aktier nød godt af faldet i olieprisen efter våbenhvilen 
mellem USA og Iran. Da Europa er nettoimportør af energi, 
reducerede lavere energipriser presset på både virksomhe-
dernes omkostninger og på inflationen. Sektormæssigt var 
det Teknologi, Finans, Industri og Varige Forbrugsgoder, der 
havde de bedste afkast i andet kvartal. De øvrige sektorer 
bidrog samlet set kun med et afkast på knap 1,5%. Generelt 
har investorerne de seneste par måneder rettet fokus på de 
høje værdiansættelser af IT-aktierne og i stedet søgt mod de 
mere defensive sektorer. Centralbankernes bekymringer om 
inflationsudviklingen har også bidraget til, at investorerne er 
søgt mod de lavere værdiansatte, traditionelle sektorer.

Forventninger
Der er relativt positive forventninger til de europæiske 
aktier alt afhængig af, hvor hurtigt der kommer en norma-
lisering af energiforsyningen. Holder våbenhvilen og ECB 
ikke strammer retorikken om den fremtidige pengepolitik 
for meget, er der basis for, at de europæiske aktiekurser 
fortsætter det positive momentum, der var gældende 
før lukningen af Hormuzstrædet. Europa har været mere 
påvirket af krigen i Mellemøsten og højere energipriser 
end USA. Derfor ventes Europa omvendt at drage fordel 
af faldende energipriser og et mindre pres på inflationen. 
ECB har imidlertid fokus på, om de stigende energipriser har 
spredt sig bredt i økonomien. Risikoen er, at centralbanken i 
bestræbelserne på at bekæmpe inflationen strammer penge-
politikken så meget, at det går ud over den økonomiske 
vækst.

Fakta

Børsnoteret/Stiftet 1985
Udbyttebetalende
Investerer i europæiske aktier
ISIN-kode DK0010235431
Risikokategori 4
Benchmark MSCI Europe inkl. udbytte
Afkast i % (2026) 11,21
Benchmarkafkast i % (2026) 10,84
Udbytte i kr. pr. andel (2025) 6,00
Omkostningsprocent 1,06
Transaktionsomkostninger 0,19

Porteføljens 10 største positioner

1 ASML Holding 6,27%
2 AstraZeneca 3,87%
3 HSBC Holdings 3,78%
4 Banco Santander 3,74%
5 Fresenius 3,09%
6 Allianz SE 3,02%
7 CIA Financiere Richemon 2,95%
8 Iberdrola 2,90%
9 AXA 2,79%
10 Novo Nordisk 2,76%

Kursudvikling (indekseret 12 måneder)
 Europa Classics  Benchmark
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Afdeling Verden Selection

Udviklingen i 2. kvartal 2026
Afdeling Verden Selection steg i 2. kvartal med 12,8%. 
År-til-dato er afkastet +6,5%. Efter en urolig afslutning på 
første kvartal vendte investorernes risikovillighed tilbage 
i takt med, at våbenhvilen mellem USA og Iran øger sand-
synligheden for en normalisering af energiforsyningen. 
Lukningen af Hormuzstrædet har haft en begrænset effekt 
på den amerikanske økonomi, hvor det stadig er investerin-
gerne i udbygningen af kapaciteten indenfor datacentre, der 
driver væksten. Kvartalet var dog også præget af en rotation 
internt mellem sektorerne på aktiemarkederne, hvor leveran-
dører til AI-infrastrukturen i højere grad overtog rollen som 
drivkraft for kursudviklingen. Dvs. hvor det sidste år især 
var de amerikanske selskaber såsom Nvidia, er det i andet 
kvartal især de asiatiske producenter af GPU-chips, udstyr til 
chipindustrien, hukommelse og optiske netværk, hvis aktie-
kurser steg.

Forventninger
Der er fortsat relativt positive forventninger til afkastudvik-
lingen på de globale aktiemarkeder. Det skyldes, at AI-te-
maet igen dominerer og bidrager signifikant positivt til den 
økonomiske vækst. Forudsætningen for de positive forvent-
ninger er dog, at energikrisen ikke blusser op igen. Medio 
juli starter regnskabssæsonen for de amerikanske virksom-
heder, der er vigtig at holde øje, fordi investorerne allerede 
har indregnet en pæn fremgang i indtjeningen. Aktieinve-
storerne reagerer som bekendt ikke på, om udviklingen i 
indtjeningen er god i absolutte termer, men om udviklingen 
er god nok. Hvis investorerne begynder at tvivle på, om 
virksomhedernes fremtidige indtjening kan vokse hurtigt nok 
til at retfærdiggøre de nuværende aktiekurser, som allerede 
afspejler meget høje forventninger, især i de AI-relaterede 
selskaber, er der risiko for kursfald.

Fakta

Børsnoteret/Stiftet 1986
Udbyttebetalende
Investerer i udenlandske aktier
ISIN-kode DK0010274760
Risikokategori 4
Benchmark DJ Sustainability World
Afkast i % (2026) 6,52
Benchmarkafkast i % (2026) 10,25
Udbytte i kr. pr. andel (2025) 9,70
Omkostningsprocent 1,46
Transaktionsomkostninger 0,12

Porteføljens 10 største positioner

1 Taiwan Semiconductor 10,13%
2 Microsoft 8,32%
3 ASML Holding 4,98%
4 Visa 4,93%
5 AstraZeneca 2,88%
6 Fresenius 2,73%
7 Corpay Inc. 2,48%
8 Tokyo Elektron Ltd. 2,44%
9 SAP 2,35%
10 Swiss Re 2,24%

Profil
Afdelingens midler anbringes i globale aktier, der er optaget til 
handel på en fondsbørs. Porteføljen består primært af større 
virksomheder.

Rammerne er yderligere beskrevet i foreningens prospekt.

Afdelingens benchmark er DJ Sustainability World Ex- 
Alcohol, Tobacco, Gambling, Armaments & Firearms,  
Adult Entertainment, and Energy Index (USD).

Afdelingen er velegnet for investorer, der ønsker en aktieportefølje 
og kan acceptere en risiko, der må anses for at være høj. Risikopro-
filen søges fastholdt ved investering i en diversificeret portefølje, 
der er spredt på en række lande og sektorer.

Afdeling 
Verden Selection

Kursudvikling (indekseret 12 måneder)
 Verden Selection  Benchmark
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Afdelingerne Danske Aktier Basis og Danske Aktier Basis Akkumulerende

Profil
Afdelingerne investerer i danske børsnoterede aktier. Porteføljen 
består udelukkende af de største aktier, som indgår i Nasdaq C25 
indekset.

Rammerne er yderligere beskrevet i foreningens prospekt.

Afdelingerne har Nasdaq C25 Cap Indekset inkl. udbytte som 
benchmark. Den følger en passiv investeringspolitik, så sammen-
sætningen af porteføljen svarer til indeksets sammensætning. 

Afdelingerne er velegnet for investorer, der ønsker en dansk aktie-
portefølje og kan acceptere en høj risiko, men som samtidig ønsker 
et afkast, der ligger tæt op ad afkastet på benchmark.

Afdelingerne  
Danske Aktier Basis 
og Danske Aktier Basis 
Akkumulerende

Udviklingen i 2. kvartal 2026
Afdeling Danske Aktier Basis steg i 2. kvartal med 8%. 
År-til-dato er afkastet 1,6%. Investeringsstrategien i afdeling 
Danske Aktier Basis er passivt at følge OMXC25-indekset, 
der består af de 25 største danske selskaber. Kvartalet var 
præget af store kursudsving og markante forskelle i afkast 
fra selskab til selskab. De selskaber, der tidligere havde fået 
de største kursklø, havde også de største comeback. Således 
steg Pandora med 65% i kvartalet løb og Novo Nordisk med 
36%. År-til-dato er kursen på Novo-aktien dog ca. den samme 
som ved indgangen til året. Stigningen på de to nævnte 
aktier bidrager til mere end halvdelen af kursstigningen på 
OMXC25-indekset i kvartalet. 

Forventninger
Der er et attraktivt afkastpotentiale på de danske aktier. 
Værdiansættelsen er modsat de hypede aktier indenfor AI og 
Forsvar ikke høj – tværtimod. På de globale aktiemarkeder 
var der i juni et comeback til de defensive sektorer, der år-til-
dato har haft det svært, dvs. Varige Forbrugsgoder, Finans 
og Health Care. Europa var mest påvirket af krigen i Mellem-
østen og de højere oliepriser. Derfor ventes Europa omvendt 
at drage fordel af faldende energipriser og et mindre pres på 
inflationen. Alt andet lige er der en gradvis bedring i de euro-
pæiske konjunkturer, der kan gavne de sektorer og regioner, 
der ellers har underperformet i år, herunder de danske aktier.

Fakta
Danske Aktier  

Basis
Danske Aktier Basis 

Akkumulerende
ISIN-kode DK0061134517 DK0061134194
Stiftet 2019 2019
Risikokategori 4 4
Benchmark Nasdaq C25 Cap 

indeks inkl. udbytte
Nasdaq C25 Cap 

indeks inkl. udbytte
Afkast i % (2026) 1,61 1,65
Benchmarkafkast i % (2026) 1,27 1,27
Udbytte i kr. pr. andel (2025) 0,00 -
Omkostningsprocent 0,30 0,30
Transaktionsomkostninger 0,05 0,04

Porteføljens 10 største positioner

Danske Aktier Basis
1 DSV 15,06%
2 Novo Nordisk 14,28%
3 Danske Bank 11,02%
4 Vestas 9,45%
5 Novonesis 6,29%
6 Genmab 5,69%
7 Ørsted 4,05%
8 Carlsberg B 4,04%
9 Pandora 2,96%
10 Coloplast B 2,95%

Danske Aktier Basis Akkumulerende
1 DSV 15,03%
2 Novo Nordisk 14,24%
3 Danske Bank 10,99%
4 Vestas 9,43%
5 Novonesis 6,27%
6 Genmab 5,68%
7 Ørsted 4,04%
8 Carlsberg B 4,03%
9 Pandora 2,95%
10 Coloplast B 2,93%

Kursudvikling (indekseret 12 måneder)
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Afdelingerne Globale Aktier Basis og Globale Aktier Basis Akkumulerende
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Udviklingen i 2. kvartal 2026
Afdeling Globale Aktier Basis steg i 2. kvartal med 15,4%. 
År-til-dato er afkastet dermed +11,5%. Afdelingen inve-
sterer i en portefølje af globale aktier sammensat af de 
virksomheder, som indgår i indekset ”S&P Dow Jones 
Best-in-Class World Enlarged Index”. Indekset består af 
selskaber, der indenfor deres respektive sektor, har den 
højeste ESG-score. Afdelingen fulgte den brede fremgang 
på de internationale aktiemarkeder, hvor aftagende geopo-
litisk usikkerhed, Udviklingen var fortsat præget af store 
forskelle mellem sektorerne. Teknologi og industri leverede 
de største positive bidrag, mens dele af softwaresektoren 
fortsat var påvirket af investorernes vurdering af AI-agen-
ternes betydning for de fremtidige forretningsmodeller.

Forventninger
Der er fortsat relativt positive forventninger til afkastudvik-
lingen på de globale aktiemarkeder. Det skyldes, at AI-te-
maet igen dominerer og bidrager signifikant positivt til den 
økonomiske vækst. Forudsætningen for de positive forvent-
ninger er dog, at energikrisen ikke blusser op igen. Medio 
juli starter regnskabssæsonen for de amerikanske virksom-
heder, der er vigtig at holde øje, fordi investorerne allerede 
har indregnet en pæn fremgang i indtjeningen. Aktieinve-
storerne reagerer som bekendt ikke på, om udviklingen i 
indtjeningen er god i absolutte termer, men om udviklingen 
er god nok. Hvis investorerne begynder at tvivle på, om 
virksomhedernes fremtidige indtjening kan vokse hurtigt nok 
til at retfærdiggøre de nuværende aktiekurser, som allerede 
afspejler meget høje forventninger, især i de AI-relaterede 
selskaber, er der risiko for kursfald.

Fakta
Globale Aktier  

Basis
Globale Aktier Basis 

Akkumulerende
ISIN-kode DK0061134277 DK0061134350
Stiftet 2019 2019
Risikokategori 4 4
Benchmark Dow Jones  

Sustainability World 
Index inkl. udbytte

Dow Jones  
Sustainability World 

Index inkl. udbytte
Afkast i % (2026) 11,55 10,99
Benchmarkafkast i % (2026) 10,25 10,25
Udbytte i kr. pr. andel (2025) 4,50 -
Omkostningsprocent 0,44 0,44
Transaktionsomkostninger 0,01 0,01

Porteføljens 10 største positioner

Globale Aktier Basis
1 Taiwan Semiconductor 10,00%
2 Microsoft 9,03%
3 ASML Holding 3,76%
4 Visa 2,44%
5 Cisco Systems 2,09%
6 ABBVie 1,99%
7 Palo Alto Networks Inc. 1,77%
8 Mastercard 1,76%
9 Tokyo Elektron Ltd. 1,25%
10 AstraZeneca 1,23%

Globale Aktier Basis Akkumulerende
1 Microsoft 9,93%
2 Taiwan Semiconductor 9,64%
3 ASML Holding 3,75%
4 Visa 2,56%
5 Cisco Systems 2,27%
6 ABBVie 2,08%
7 Mastercard 1,79%
8 Palo Alto Networks Inc. 1,33%
9 Linde Plc. 1,29%
10 AstraZeneca 1,29%

Profil
Afdelingernes midler anbringes i globale aktier, der er optaget til 
handel på en fondsbørs. Porteføljen består udelukkende af større 
virksomheder, der er screenet for etiske og klimamæssige hensyn 
og indgår i Dow Jones Sustainability World Index, ekskl. energi 
(a-kraft, kul og olie), alkohol, tobak, hasardspil, våben og pornografi.

Rammerne er yderligere beskrevet i foreningens prospekt.

Afdelingernes benchmark er ovenstående Dow Jones Sustainability 
Index inkl. udbytte (DKK). Afdelingerne fører en passiv investe-
ringspolitik, så sammensætningen af porteføljen ligger tæt op ad 
indeksets sammensætning.

Afdelingerne er velegnet for investorer, der ønsker en global aktie-
portefølje og kan acceptere en høj risiko, men som samtidig ønsker 
et afkast, der ligger tæt op ad afkastet på benchmark.

Afdelingerne 
Globale Aktier Basis 
og Globale Aktier Basis 
Akkumulerende

Porteføljens sammensætning ultimo juni 2026
 Globale Aktier Basis   Globale Aktier Basis Akk   Fælles benchmark

Kursudvikling (indekseret 12 måneder)
 Globale Aktier Basis   Globale Aktier Basis Akk   Fælles benchmark
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Afdeling Balance 20
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Profil
Afdelingen tilsigter at have en andel af risikoaktiver (aktier samt 
erhvervs- og emerging markets obligationer) på omkring 20 pct. 
Konkret kan andelen gå ned til 0 pct. og må ikke overstige 40 pct.

Rammerne er yderligere beskrevet i foreningens prospekt.

Afdelingen er målrettet til investorer, der har pensionsopsparing 
eller opsparing i selskabsform hhv. under virksomhedsordningen, 
og som ønsker en lav risiko i en balanceret portefølje med både 
aktier og obligationer.

Afdelingen er en såkaldt “fund of funds”, der investerer i afdelinger 
fra andre investeringsforeninger.

Afdeling  
Balance 20

Udviklingen i 2. kvartal 2026
Afdeling Balance 20 steg i 2. kvartal med 4,4%. År-til-dato 
er afkastet +2,9%. Der var i andet kvartal et positivt bidrag 
fra alle aktivklasser. De danske realkreditobligationer bidrog 
positivt som følge af faldende lange renter og en mere 
stabil rentevolatilitet, mens indsnævringen af kreditspæn-
dene understøttede afkastet på high yield-obligationerne. 
Samtidig genvandt aktiemarkederne momentum i takt med, 
at olieprisen faldt tilbage, og investorernes risikovillighed 
blev forbedret.

Forventninger
Ved indgangen til tredje kvartal er der relativt optimistiske 
forventninger til de risikofyldte aktiver, dvs. aktier og high 
yield-obligationer. Udgangspunktet er en forudsætning om, 
at våbenhvilen holder ligesom inflationsforventningerne 
skal vise et aftagende inflationspres. Verdensøkonomien 
er i fremgang trods forstyrrelser forårsaget af krisen i 
Hormuzstrædet og en protektionistisk verdenshandel. De 
væsentligste drivere for væksten er de massive IT-inve-
steringer i datacentre relateret til Kunstig Intelligens, AI, 
sammen med oprustningen af Forsvaret. Risiciene er foruden 
den skrøbelige våbenhvile mellem USA og Iran også, hvis 
regnskabssæsonen, der starter medio juli, ikke lever op til de 
meget positive forventninger.

Fakta

ISIN-kode DK0010301241
Stiftet 2003
Risikokategori 2
Benchmark 40% Nordea Gvt. 3Y,  

40% Nordea Gvt. 5Y og  
20% DJ Sustainability World

Afkast i % (2026) 2,94
Benchmarkafkast i % (2026) 2,60
Omkostningsprocent 1,00
Transaktionsomkostninger 0,04

Porteføljens 10 største positioner

1 Lån & Spar Globale Aktier Basis Akk. 12,02%
2 Lån & Spar Globale Aktier Basis 9,57%
3 4% Nordea Kredit 2043 9,21%
4 4% RD 2046 7,35%
5 4% RD 2043 7,24%
6 Nordea Kredit 2029 6,84%
7 Var% Jyske Real 28 6,48%
8 4% Nykredit 2046 5,87%
9 1 % Jyske Realkredit 2029 5,36%
10 5% NYK 2053 5,31%

1,54%5,60%

22,84%

70,01%

Porteføljens sammensætning ultimo juni 2026
 Obligationer
 Aktier

 High Yield
 Kontant

Kursudvikling (indekseret 12 måneder)
 Balance 20  Benchmark
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Afdeling Balance 40
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Profil
Afdelingen tilsigter at have en andel af risikoaktiver (aktier samt 
erhvervs- og emerging markets obligationer) på omkring 20 pct. 
Konkret kan andelen gå ned til 0 pct. og må ikke overstige 40 pct.

Rammerne er yderligere beskrevet i foreningens prospekt.

Afdelingen er målrettet til investorer, der har pensionsopsparing 
eller opsparing i selskabsform hhv. under virksomhedsordningen, og 
som ønsker en lav risiko i en balanceret portefølje med både aktier 
og obligationer.

Afdelingen er en såkaldt “fund of funds”, der investerer i afdelinger 
fra andre investeringsforeninger.

Afdeling  
Balance 40

Udviklingen i 2. kvartal 2026
Afdeling Balance 40 steg i 2. kvartal med 6,7%. År-til-dato 
er afkastet +4,4%. Med våbenhvilen mellem USA og Iran 
vendte risikoappetitten tilbage til investorerne. Kreditspæn-
dene blev derfor indsnævret igen og aktierne steg markant. 
ECB og Nationalbanken hævede renten medio juni, men 
der er en forventning hos investorerne om, at de har styr på 
inflationsudviklingen. Fokus er derfor igen primært på, at der 
er vækst i verdensøkonomien ligesom momentum i indtje-
ningsudviklingen er relativt høj især i selskaberne relateret til 
udbygningen af datacentrekapaciteten.

Forventninger
Ved indgangen til tredje kvartal er der relativt optimistiske 
forventninger til de risikofyldte aktiver, dvs. aktier og high 
yield-obligationer. Udgangspunktet er en forudsætning om, 
at våbenhvilen holder ligesom inflationsforventningerne 
skal vise et aftagende inflationspres. Verdensøkonomien 
er i fremgang trods forstyrrelser forårsaget af krisen i 
Hormuzstrædet og en protektionistisk verdenshandel. De 
væsentligste drivere for væksten er de massive IT-inve-
steringer i datacentre relateret til Kunstig Intelligens, AI, 
sammen med oprustningen af Forsvaret. Risiciene er foruden 
den skrøbelige våbenhvile mellem USA og Iran også, hvis 
regnskabssæsonen, der starter medio juli, ikke lever op til de 
meget positive forventninger.

Fakta

ISIN-kode DK0060448405
Stiftet 2012
Risikokategori 3
Benchmark 30% Nordea Gvt. 3Y,  

30% Nordea Gvt. 5Y og  
40% DJ Sustainability World

Afkast i % (2026) 4,42
Benchmarkafkast i % (2026) 2,60
Omkostningsprocent 1,17
Transaktionsomkostninger 0,02

Porteføljens 10 største positioner

1 Lån & Spar Globale Aktier Basis Akk. 18,78%
2 Lån & Spar Globale Aktier Basis 18,46%
3 4% RD 2046 6,36%
4 4% Nykredit 2043 5,79%
5 1 % Jyske Realkredit 2029 4,75%
6 1% RD 2040 3,80%
7 Nykredit Realkredit 2027 3,75%
8 1% Nordea Kredit 2026 3,67%
9 4% Nordea Kredit 2046 3,67%
10 4% Nordea Kredit 2043 3,38%

Porteføljens sammensætning ultimo juni 2026
 Obligationer
 Aktier

 High Yield
 Kontant

Kursudvikling (indekseret 12 måneder)
 Balance 40  Benchmark
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Afdeling Balance 60
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0,31%6,14%

30,89%

62,65%

Profil
Afdelingen tilsigter at have en andel af risikoaktiver (aktier samt 
erhvervs- og emerging markets obligationer) på omkring 60 pct. 
Konkret må andelen ikke komme under 40 pct. og ikke over 80 pct. 
Rammerne er yderligere beskrevet i foreningens prospekt.

Afdelingen er målrettet til investorer, der har pensionsopsparing 
eller opsparing i selskabsform hhv. under virksomhedsordningen, 
og som ønsker en middel til høj risiko i en balanceret portefølje med 
både aktier og obligationer. 

Afdelingen er en såkaldt “fund of funds”, der investerer i afdelinger 
fra andre investeringsforeninger.

Afdeling  
Balance 60

Udviklingen i 2. kvartal 2026
Afdeling Balance 60 steg i 2. kvartal med 9%. År-til-dato er 
afkastet +5,8%. Risikoappetitten vendte tilbage til investo-
rerne, da våbenhvilen gav faldende oliepriser. Den relativt 
høje aktieandel i Balance 60 var den væsentligste forkla-
ring på afdelingens positive afkast, idet stort set alle aktier 
leverede en markant fremgang efter den uro, der prægede 
årets første kvartal. Kreditspændene blev også indsnævret, 
hvilket gav positive afkast på såvel high yield-obligationer 
som danske realkreditobligationer.   

Forventninger
Ved indgangen til tredje kvartal er der relativt optimistiske 
forventninger til de risikofyldte aktiver, dvs. aktier og high 
yield-obligationer. Udgangspunktet er en forudsætning om, 
at våbenhvilen holder ligesom inflationsforventningerne 
skal vise et aftagende inflationspres. Verdensøkonomien 
er i fremgang trods forstyrrelser forårsaget af krisen i 
Hormuzstrædet og en protektionistisk verdenshandel. 
De væsentligste drivere for væksten er de massive IT-in-
vesteringer i datacentre relateret til Kunstig Intelligens, 
AI, sammen med oprustningen af Forsvaret. Risiciene er 
foruden den skrøbelige våbenhvile mellem USA og Iran 
også, hvis regnskabssæsonen, der starter medio juli, ikke 
lever op til de meget positive forventninger.

Fakta

ISIN-kode DK0016102361
Stiftet 2001
Risikokategori 3
Benchmark 20% Nordea Gvt. 3Y,    

20% Nordea Gvt. 5Y og  
60% DJ Sustainability World

Afkast i % (2026) 5,75
Benchmarkafkast i % (2026) 6,43
Omkostningsprocent 1,32
Transaktionsomkostninger 0,01

Porteføljens 10 største positioner

1 Lån & Spar Globale Aktier Basis 20,01%
2 Lån & Spar Globale Aktier Basis Akk. 19,96%
3 Gudme Raaschou Globale Aktier 9,06%
4 Lån & Spar Europa Classics 8,66%
5 1 % Jyske Realkredit 2029 6,78%
6 4% RD 2046 3,81%
7 Gudme Raaschou US High Yield 3,56%
8 Gudme Raaschou Emerging Markets Debt 2,58%
9 4% Nykredit 2043 2,43%
10 4% Nykredit 2046 2,16%

Porteføljens sammensætning ultimo juni 2026
 Aktier
 Obligationer

 High Yield
 Kontant

Kursudvikling (indekseret 12 måneder)
 Balance 60  Benchmark

17Kvartalsrapport Juli 2026Afdeling Balance 60



Afdeling Balance 80

85
90
95

100
105
110
115
120
125

dec
25

aug
25

sep
25

okt
25

nov
25

jul
25

mar
26

apr
26

maj
26

jun
26

jan
26

feb
26

Profil
Afdelingen tilsigter at have en andel af risikoaktiver (aktier samt 
erhvervs- og emerging markets obligationer) på omkring 60 pct. 
Konkret må andelen ikke komme under 40 pct. og ikke over 80 pct. 
Rammerne er yderligere beskrevet i foreningens prospekt.

Afdelingen er målrettet til investorer, der har pensionsopsparing 
eller opsparing i selskabsform hhv. under virksomhedsordningen, 
og som ønsker en middel til høj risiko i en balanceret portefølje med 
både aktier og obligationer. 

Afdelingen er en såkaldt “fund of funds”, der investerer i afdelinger 
fra andre investeringsforeninger.

Afdeling  
Balance 80

Udviklingen i 2. kvartal 2026
Afdeling Balance 80 steg i 2. kvartal med 10,5%. År-til-dato 
er afkastet +5,8%. Investorernes genvandt risikoappetitten 
efter våbenhvilen mellem USA og Iran, der ventes at føre til 
en normalisering af energiforsyningen. Havde det ikke været 
for de massive IT-investeringer i datacentre ville en så kraftig 
stigning i energipriserne, som lukningen af Hormuzstrædet 
forårsagede, formentlig giver forventninger om recession. I 
stedet har investorerne et spekulativt fokus på de positive 
effekter på væksten af de massive investeringer i datacentre, 
herunder produktivitetsgevinster og stigende indtjenings-
marginaler. Centralbankerne er bekymrede for inflationen, 
men investorerne forventer ikke, at de strammer pengepo-
litikken så meget, at væksten går i stå. Ved udgangen af 2. 
kvartal var der 82,2% investeret i aktier, hvoraf de globale 
aktier udgjorde 59%, europæiske 5% og danske aktier 16%. 

Forventninger
Ved indgangen til tredje kvartal er der relativt optimistiske 
forventninger til de risikofyldte aktiver, dvs. aktier og high 
yield-obligationer. Udgangspunktet er en forudsætning om, 
at våbenhvilen holder ligesom inflationsforventningerne 
skal vise et aftagende inflationspres. Verdensøkonomien 
er i fremgang trods forstyrrelser forårsaget af krisen i 
Hormuzstrædet og en protektionistisk verdenshandel. 
De væsentligste drivere for væksten er de massive IT-in-
vesteringer i datacentre relateret til Kunstig Intelligens, 
AI, sammen med oprustningen af Forsvaret. Risiciene er 
foruden den skrøbelige våbenhvile mellem USA og Iran 
også, hvis regnskabssæsonen, der starter medio juli, ikke 
lever op til de meget positive forventninger.

Fakta

ISIN-kode DK0010301167
Stiftet 2003
Risikokategori 3
Benchmark 10% Nordea Gvt. 3Y,  

10% Nordea Gvt. 5Y og  
80% DJ Sustainability World

Afkast i % (2026) 5,78
Benchmarkafkast i % (2026) 8,34
Omkostningsprocent 1,57
Transaktionsomkostninger 0,02

Porteføljens 10 største positioner

1 Lån & Spar Globale Aktier Basis Akk. 19,67%
2 Lån & Spar Globale Aktier Basis 19,59%
3 Gudme Raaschou Globale Aktier 16,97%
4 Lån & Spar Danske Aktier Basis Akk. 8,75%
5 Lån & Spar Danske Aktier Basis 7,67%
6 Lån & Spar Europa Classics 5,07%
7 1 % Jyske Realkredit 2029 4,75%
8 Gudme Raaschou US High Yield 3,19%
9 Lån & Spar Verden Selection 2,85%
10 Gudme Raaschou Emerging Markets Debt 2,19%

0,76%5,39%

11,62% 82,23%

Porteføljens sammensætning ultimo juni 2026
 Aktier
 Obligationer

 High Yield
 Kontant

Kursudvikling (indekseret 12 måneder)
 Balance 80  Benchmark
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Afdeling European High Yield
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Profil
Afdelingen investerer i europæiske erhvervsobligationer med en 
rating under investment grade på investeringstidspunktet.

Afdelingen kan tillige investere i erhvervsobligationer uden rating, 
som vurderes at have en tilsvarende kreditværdighed. 

Obligationerne skal være noteret på en fondsbørs eller et andet 
reguleret marked. Endvidere kan der investeres i likvide bank
indskud.

Rammerne er yderligere beskrevet i foreningens prospekt.

Afdelingen er målrettet investorer, der ønsker eksponering til 
markedet for kreditobligationer.

Afdeling  
European High Yield

Udviklingen i 2. kvartal 2026
Afdeling EU High Yield steg i 2. kvartal med 3,1%. Afka-
stet for 1. halvår er dermed +1,3%. Det europæiske high 
yield-marked har haft en mere stabil udvikling end i det 
amerikanske, fordi der i Europa er en anden sammensætning 
af sektorer med færre software- og væksttunge tech-sel-
skaber. Derfor nød de europæiske high yield obligationer 
godt af kombinationen af faldende energipriser og forbedret 
investorstemning. Efter usikkerheden i årets første kvartal 
vendte risikoappetitten tilbage, hvorfor kreditspændene blev 
indsnævret igen. Statistikkerne viser, at de europæiske insti-
tutionelle investorer søger mod high yield-obligationer som 
alternativer til de lavere renter på statsobligationerne.

Forventninger
Europæisk high yield tilbyder fortsat et attraktivt, risikoju-
steret afkast. Selvom kreditspændene igen er indsnævret, 
giver den høje direkte rente fortsat en attraktiv løbende 
kompensation for kreditrisikoen. Væksten i Europa er relativt 
lav, men dog positiv, og virksomhedernes balancer fremstår 
generelt robuste. De europæiske virksomheder har generelt 
været mere forsigtige med deres gældsætning i de senere år. 
De generelle default-rates (konkurser) er også relativt lave, 
ligesom high yield-obligationerne ofte klarer sig relativt godt 
i perioder med moderat økonomisk vækst. De relativt lave 
kreditspænd betyder dog, at kurserne på high yield-obligati-
onerne ventes at korrelere mere med aktiekurserne end i de 
perioder, hvor kreditspændene er høje.

Fakta

Børsnoteret/Stiftet 2002
Udbyttebetalende
Investerer i obligationer
ISIN-kode DK0016205255
Risikokategori 2
Benchmark iShares EUR High Yield Corp Bond 

ESG Ucits ETF Euro (Acc)
Afkast i % (2026) 1,27
Benchmarkafkast i % (2026) 1,18
Udbytte i kr. pr. andel (2025) 4,0
Omkostningsprocent 1,23
Transaktionsomkostninger 0,2

Porteføljens 10 største positioner

1 Stellantis NV 1,35%
2 Veolia Environnement SA 1,24%
3 Prysmian SPA 1,09%
4 Opal Bidco SAS 1,06%
5 British Telecommunicacations 1,03%
6 ZF Europe Finance 1,03%
7 Primo/Triton Water Hold. 1,03%
8 BE Semicondoktor 1,00%
9 Emerald Debt Merger 0,96%
10 B&M European Value Ret 0,90%

Porteføljens sammensætning ultimo juni 2026
 European High Yield  Benchmark 

Kursudvikling (indekseret 12 måneder)
 European High Yield  Benchmark
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Afdeling US High Yield
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Profil
Afdelingen investerer i amerikanske erhvervsobligationer med en 
rating under investment grade på investeringstidspunktet.

Afdelingen kan tillige investere i erhvervsobligationer uden rating, 
som vurderes at have en tilsvarende kreditværdighed. Obligatio-
nerne skal være noteret på en fondsbørs eller et andet reguleret 
marked.

Valutarisikoen afdækkes, og der kan investeres i bankindskud.

Rammerne er yderligere beskrevet i foreningens prospekt.

Afdelingen er målrettet investorer, der ønsker eksponering til 
markedet for kreditobligationer.

Afdeling  
US High Yield

Udviklingen i 2. kvartal 2026
Afdeling US High Yield steg i 2. kvartal med 1,5%. Afkastet 
for 1. halvår er dog -0,9%. Det trækker ned i afkastet, at 
investorerne har øget fokus på de mere defensive sektorer. 
Derudover er der en stigende skepsis overfor softwarevirk-
somhedernes indtjeningsmarginer. Derfor steg risikopræ-
mierne på de obligationsudstedende softwareselskaber, 
der udgør en relativt stor andel af det amerikanske high 
yield-marked. De har ellers traditionelt været kreditin-
vestorernes darlings pga. stabile, abonnementsbaserede 
indtægter (SaaS-selskaberne). Selv om der har været et øget 
pres på de mindre teknologivirksomheder, har dette dog 
endnu ikke udmøntet sig i betalingsstandsninger (default). 
Men der er en stigende tendens til, at mange af de selskaber, 
der optog gæld i 2021-2022 til lave renter, nu forhandler 
med kreditorer om at ændre lånevilkårene, da de presses af 
både højere renter og en opbremsning af virksomhedernes 
IT-budgetter.

Forventninger
Det makroøkonomiske miljø med positiv økonomisk vækst 
og lave konkurser understøtter high yield-markedet, ligesom 
virksomhedernes gældsniveauer, gearinger, er lavere end 
tidligere. Kreditspændene er dog overordnet set indsnævret 
så meget, at kursdannelsen på high yield-obligationerne nu 
korrelerer mere med aktiekurserne. Kursfølsomheden styres 
dermed også mere direkte af selskabernes kvartalsregn-
skaber og frie pengestrømme frem for generelle rentebevæ-
gelser. Skepsissen omkring softwareselskaberne har skabt 
en todeling af markedet, hvor investorerne nu skelner skarpt 
mellem AI-infrastruktur og traditionel software. Sidstnævnte 
handler nu med en relativt høj risikopræmie, der formentlig 
vil være der så længe, der er debat om, hvorvidt AI vil over-
flødiggøre mange traditionelle Software-as-a-Service (SaaS) 
forretningsmodeller.

Fakta

Børsnoteret/Stiftet 2006
Udbyttebetalende
Investerer i obligationer
ISIN-kode DK0060477859
Risikokategori 2
Benchmark  iShares USD High Yield Corp Bond 

ESG Ucits ETF Euro Hedged (Acc)
Afkast i % (2026) -0,88
Benchmarkafkast i % (2026) 0,89
Udbytte i kr. pr. andel (2025) 10,1
Omkostningsprocent 0,81
Transaktionsomkostninger 0,42

Porteføljens 10 største positioner

1 US T-B 16.7.26 1,72%
2 BC new Red Finance 1,32%
3 Ardonagh Group Finance 1,26%
4 UKG Inc 1,25%
5 Panther ESCROW 1,25%
6 Resideo Funding INC 2032 1,21%
7 Ally Financial Inc. 1,15%
8 Post Holding 1,13%
9 BeachAcquisition BIDCO 1,12%
10 WEX INC 2033 1,11%

Porteføljens sammensætning ultimo juni 2026
 US High Yield  Benchmark 

Kursudvikling (indekseret 12 måneder)
 US High Yield  Benchmark
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Afdeling Emerging Markets Aktier
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Profil
Afdelingen investerer i børsnoterede virksomheder, som er baseret 
i eller har deres primære aktiviteter i emerging markets landene. 
Endvidere kan der investeres i likvide bankindskud. Investering kan 
ske direkte eller gennem andele i andre investeringsforeninger. 
Aktieudvælgelsen fokuserer på selskaber udvalgt efter en grundig 
analyse og finder sted indenfor rammerne af foreningens etiske 
regler. Afdelingen er aktivt forvaltet, og dens investeringer er diver-
sificeret på lande og sektorer.

Rammerne er yderligere beskrevet i foreningens prospekt.

Afdelingen er målrettet investorer, der ønsker at investere i økono-
mier i udviklingslande.

Afdeling  
Emerging Markets Aktier

Udviklingen i 2. kvartal 2026
Afdeling Emerging Markets Aktier steg i 2. kvartal med 
20,4%. Afkastet for 1. halvår er dermed 21,6%. Udviklingen 
var fortsat drevet af den globale udbygning af AI-infra-
struktur, som understøttede de asiatiske teknologimarkeder. 
Især producenter af halvledere, hukommelseschips og 
avancerede komponenter til datacentre leverede stærke 
kursstigninger i takt med, at de globale teknologiselskaber 
fastholdt et meget højt investeringsniveau. Den forbedrede 
geopolitiske situation og normaliseringen af energipriserne 
bidrog samtidig til øget risikovillighed blandt investorerne. 
Udviklingen var dog fortsat præget af betydelige regionale 
forskelle. Taiwan og Sydkorea leverede de stærkeste afkast 
som følge af deres centrale rolle i den globale værdikæde for 
AI-relateret teknologi, mens udviklingen i Kina fortsat var 
mere afdæmpet. Lav privat efterspørgsel, udfordringer på 
ejendomsmarkedet og usikkerhed om den økonomiske politik 
dæmpede investorernes interesse for kinesiske aktier, selv 
om værdiansættelsen fortsat fremstår attraktiv i et historisk 
perspektiv.

Forventninger
Der er fortsat positive forventninger til emerging markets 
aktierne, om end afkastudviklingen i resten af året næppe 
bliver så positiv som første halvår. Der vil være et øget 
fokus på, om værdiansættelserne på de førende asiatiske 
tech-virksomheder kan bære de store forventninger, da den 
positive udvikling i starten af året primært skyldtes AI-hypen. 
Fokus er også på Kina, hvor en fortsat svag indenlandsk 
efterspørgsel kan få de kinesiske myndigheder til at lancere 
nye penge- og finanspolitiske stimuli. Den svage kinesiske 
vækst har ført til, at værdiansættelsen af de kinesiske aktier 
er relativt lav.

Fakta

Børsnoteret/Stiftet 2009
Udbyttebetalende
Investerer i selskaber i udviklingslande
ISIN-kode DK0060184083
Risikokategori 4
Benchmark MSCI Emerging Markets inkl. udbytte
Afkast i % (2026) 21,59
Benchmarkafkast i % (2026) 27,33
Udbytte i kr. pr. andel (2025) 16,6
Omkostningsprocent 1,19
Transaktionsomkostninger 0,05

Porteføljens 10 største positioner

1 iShares MSCI EM IMI ESG 14,52%
2 JPM Gl EM 13,96%
3 iShares MSCI EM Ucits ETF 13,51%
4 iShares Core MSCI EM ETF 12,84%
5 iShares MSCI EM 12,05%
6 UBS ETF-MSCI EM Soc.Resp. Ucits 8,99%
7 UBS ETF-MSCI EM Ucits 7,91%
8 Vanguard FTSE EM Ucits ETF 6,19%
9 iShares MSCI China Ucits ETF 4,42%
10 iShares MSCI EM Cons Grw ETF 3,68%

Porteføljens sammensætning ultimo juni 2026
 Emerging Markets Aktier  Benchmark 

Kursudvikling (indekseret 12 måneder)
 Emerging Markets Aktier  Benchmark
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Afdeling Emerging Markets Debt
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Profil
Afdelingen investerer overvejende i obligationer udstedt i USD og 
hjemmehørende i udviklingslande, primært i områderne Latin- og 
Mellemamerika, Øst- og Centraleuropa, Asien, Afrika og Mellem-
østen. Investering kan ske i erhvervsobligationer, statsobligationer 
eller obligationer, udstedt af regioner eller af supranationale 
organer. Valutarisikoen afdækkes, og der kan investeres i bank
indskud. Afdelingen er aktivt forvaltet, og dens investeringer er 
diversificeret på lande og sektorer.

Rammerne er yderligere beskrevet i foreningens prospekt.

Afdelingen er målrettet investorer, der ønsker at investere i økono-
mier i udviklingslande.

Afdeling  
Emerging Markets 
Debt

Udviklingen i 2. kvartal 2026
Afdelingen Emerging Markets Debt steg i 2. kvartal med 
1,6%. År-til-dato er afkastet -0,5%. Emerging markets-kre-
ditobligationer udstedt i USD kom efter en urolig start på 
året styrket gennem 2. kvartal, hvor deeskaleringen af de 
geopolitiske spændinger og solide virksomhedsregnskaber 
bidrog til investorernes appetit på risiko. Porteføljen består 
af godt 100 emerging markets-erhvervsobligationer udstedt 
i USD, der valutaafdækkes til danske kroner. Finans er største 
sektor med 26%, mens råvaresektoren udgør 17%. Dermed 
er sektoreksponeringen markant anderledes end amerikansk 
high yield. Den brede spredning dæmpede udsvingene 
gennem kvartalet, hvor indsnævrede kreditspænd og høj 
løbende rente understøttede afkastet. 

Forventninger
Forventningerne til emerging markets-obligationerne er som 
for de øvrige kreditmarkeder positivt påvirket af våbenhvilen 
mellem USA og Iran og en normalisering af energiforsy-
ningen. Asien er ligesom Europa nettoimportør af energi. 
Hvis hovedscenariet om en stabil økonomisk vækst indfries, 
er der udsigt til en periode med et stabilt afkastbidrag fra 
emerging markets debt-obligationerne. Risiciene er foruden 
genopblussen af konflikten i Mellemøsten også stigende 
inflationsforventninger og en markant styrkelse af dollaren.

Fakta

Børsnoteret/Stiftet 2010
Udbyttebetalende
Investerer i obligationer
ISIN-kode DK0060260602
Risikokategori 2
Benchmark � iShares J.P. Morgan USD EM Corp Bond  

Ucits ETF Euro Hedged (Acc)
Afkast i % (2026) -0,45
Benchmarkafkast i % (2026) 1,03
Udbytte i kr. pr. andel (2025) -
Omkostningsprocent 1,21
Transaktionsomkostninger 0,07

Porteføljens 10 største positioner

1 DP World LTD UAE 2,13%
2 Prosus 1,81%
3 Fortune Star BVI Ltd 1,78%
4 Alfa S.A. 1,63%
5 Bimbo Bakeries USA Inc 1,54%
6 Celestial Dynasty Ltd 1,53%
7 Marcobre SAC 1,52%
8 America Movil SAB de CV 1,44%
9 Franshion Brilliant 1,42%
10 OTP BANK NYRT 1,33%

Porteføljens sammensætning ultimo juni 2026
 Emerging Markets Debt  Benchmark 

Kursudvikling (indekseret 12 måneder)
 Emerging Markets Debt  Benchmark
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Afdeling Europæiske Ejendomsaktier
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Profil
Afdelingens midler investeres i europæiske ejendomsaktier og 
REITs (Real Estate Investment Trusts). Investeringerne spredes på 
lande, selskaber og sektorer, og indenfor sektorer mellem kontor, 
bolig, hotel, detail og logistik. Der investeres hovedsagelig i større 
ejendomsselskaber med en markedsværdi over 1 mia. EUR. 

Porteføljen består som hovedregel af omkring 20 selskaber i 
Europa. Afdelingen anvender som benchmark indekset GPR EMEA 
Top 30. Investeringsstrategien er nærmere beskrevet i foreningens 
prospekt. 

Afdelingen har en risiko, som typisk ligger i underkanten af andre 
aktieinvesteringer, og er med sit afkastpotentiale velegnet til inve-
storer med en investeringshorisont på en årrække.

Afdeling  
Europæiske 
Ejendomsaktier

Udviklingen i 2. kvartal 2026
Afdeling Europæiske Ejendomsaktier steg i 2. kvartal med 
6,4%. Afkastet for 1. halvår er dermed +0,1%. Efter en lang 
periode med modvind fra de høje renter, viste den europæ-
iske ejendomssektor tegn på stabilisering og en gryende 
optimisme blandt investorerne, der har fået mere tillid til 
den regnskabsmæssige værdiansættelse af ejendommene. 
Tendensen de senere år er, at børsværdierne af ejendomsak-
tierne er lavere end den regnskabssigt opgjorte værdi, hvilket 
skyldtes forventninger om højere refinansieringsrenter. At 
flere ejendomsselskaberne er begyndt at købe egne aktier 
tilbage kunne dog tyde på, at selskaberne har godt styr på 
deres fremtidige finansieringsomkostninger.

Forventninger
Forventningerne til den europæiske ejendomssektor er 
fortsat relativt positive. Våbenhvilen og faldet i oliepriser 
dæmper forventningerne til antallet af europæiske rente-
forhøjelser. Den nuværende værdiansættelse af ejendoms-
selskaberne er lig med et potentielt attraktivt direkte afkast 
med god inflationsbeskyttelse, hvilket for en lang række af 
selskaberne ikke afspejler sig i børskurserne. Mange børs-
noterede ejendomsselskaber værdiansættes lavere end de 
regnskabsmæssige værdier, hvilket gør selskaberne attraktiv 
at konsolidere for kapitalstærke selskaber. 

Fakta

Børsnoteret/Stiftet 2018
Akkumulerende
Investerer i europæiske ejendomsaktier/REITs
ISIN-kode DK0061133899
Risikokategori 5
Benchmark FTSE EPRA Nareit Developed Europe  

ex UK net total return
Afkast i % (2026) 0,11
Benchmarkafkast i % (2026) 2,63
Udbytte i kr. pr. andel (2025) -
Omkostningsprocent 0,52
Transaktionsomkostninger 0,10

Porteføljens 10 største positioner

1 Vonovia SE 9,59%
2 Merlin 9,49%
3 LEG Immobilien AG 8,59%
4 Argan SA 5,88%
5 Klepierre 4,84%
6 Tag immobilen 4,81%
7 Carmila 4,40%
8 Shurgaard Self Storage SA 4,33%
9 Eurocommercial Properties NV 4,33%
10 Dios Fastigheter AB 4,29%

Porteføljens sammensætning ultimo juni 2026
 Europæiske Ejendomsaktier  Benchmark 

Kursudvikling (indekseret 12 måneder)
 Europæiske Ejendomsaktier  Benchmark
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Investeringsovervejelser

Investeringsovervejelser
Inden du handler

Det er vigtigt, at du får den rette sammensætning af investeringerne, så de kan opfylde de behov, du står med her og nu og et stykke ind 
i fremtiden. Du kan benytte dig af Lån & Spar Banks rådgivere til en drøftelse af din risikoprofil og investering.

Du kan få investeringsbeviser helt ned til 100 kr., men det er almindeligvis fornuftigt at investere for mindst nogle tusinde kr.  
Det er gratis at få investeringsbeviserne opbevaret i Lån & Spar Bank A/S. Når du har besluttet dig for at købe eller sælge 
investeringsbeviser, er det enkelt at føre beslutningen ud i livet. Du kan handle i alle afdelinger af Lån & Spar Bank og via Lån & Spar 
Banks netbank. Det er også muligt at handle via andre pengeinstitutter.

Løbende rebalancering

Når aktier og obligationer stiger og falder i værdi, ændrer sammensætningen af dine investeringer sig – måske på en måde, så det 
ikke længere passer til din investeringsprofil og risikovillighed. For at kunne fastholde den ønskede profil er det vigtigt at få set på sine 
investeringer mindst en gang årligt og eventuelt foretage ændringer eller, som det hedder, rebalancere sine investeringer. Rebalancering 
handler om at genoprette balancen i sine investeringer, så der fortsat er overensstemmelse med den risikoprofil, der er valgt.

Afkast og risikoklasse

Afdeling
Afkast 

2026
Afkast 

2025
Afkast 

2024
Risiko 

indikator

Obligationer 1,41 2,41 4,38 2
MixObligationer 0,67 3,03 4,16 2
MixObligationer Akk. 0,79 3,06 4,08 2
Danske Aktier 0,87 5,61 -1,37 4
Europa Classics 11,21 13,14 11,49 4
Verden Selection 6,52 1,43 22,00 4
Danske Aktier Basis 1,61 5,47 -1,93 4
Danske Aktier Basis Akk. 1,65 5,65 -1,90 4
Globale Aktier Basis 11,55 9,06 17,13 4
Globale Aktier Basis Akk. 10,99 8,74 17,92 4
Balance 20 2,94 2,49 5,24 2
Balance 40 4,42 3,24 5,96 3
Balance 60 5,75 3,66 7,68 3
Balance 80 5,78 3,29 8,18 3
European High Yield 1,27 3,73 5,42 2
US High Yield -0,88 4,65 4,69 2
Emerging Markets Aktier 21,59 14,79 13,52 4
Emerging Markets Debt -0,45 4,16 3,54 2
Europæiske Ejendomsaktier 0,11 5,03 -2,55 5

Der er forskellige risici knyttet til de enkelte afdelinger. Risikoen er 
udtrykt ved en risikoindikator, der er et tal mellem 1 og 7, hvor “1” 
udtrykker laveste risiko og “7” højeste risiko. Kategorien “1” udtrykker 
dog ikke en risikofri investering.

Afdelingens placering på risikoindikatoren er bestemt af udsvingene 
målt som standardafvigelse i afdelingens regnskabsmæssige indre værdi 
de seneste fem år og/eller repræsentative data.
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Det er hensigtsmæssigt at begrænse risikoen på sin opsparing ved at 
reducere aktieandelen, jo tættere man kommer på at skulle bruge sin 
opsparing. De angivne procenter for aktieandelen er vist for en typisk 
investor med middel risiko.

Figuren viser, hvordan værdien af 100 kr. investeret i 2002 har 
udviklet sig. Aktier har givet det største afkast, men også de største 
udsving – og i perioder store tab.

Værdi af 100 kr. investeret siden 2006
 Aktier  Obligationer   Kontanter

24Kvartalsrapport Juli 2026Investeringsovervejelser


	Button 8: 
	Page 2: 
	Page 4: 
	Page 6: 
	Page 8: 
	Page 10: 
	Page 12: 
	Page 14: 
	Page 16: 
	Page 18: 
	Page 20: 
	Page 22: 
	Page 24: 

	Button 7: 
	Page 2: 
	Page 4: 
	Page 6: 
	Page 8: 
	Page 10: 
	Page 12: 
	Page 14: 
	Page 16: 
	Page 18: 
	Page 20: 
	Page 22: 
	Page 24: 

	Button 10: 
	Page 3: 
	Page 5: 
	Page 9: 
	Page 11: 
	Page 13: 
	Page 15: 
	Page 17: 
	Page 19: 
	Page 21: 
	Page 23: 

	Button 9: 
	Page 3: 
	Page 5: 
	Page 9: 
	Page 11: 
	Page 13: 
	Page 15: 
	Page 17: 
	Page 19: 
	Page 21: 
	Page 23: 

	Button 14: 
	Page 7: 

	Button 13: 
	Page 7: 



