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Den lempelige pengepolitik har veeret hovedarsagen til den hgje inflation. Nul-rente, et
steerkt arbejdsmarked og historiske hjeelpepakker har veeret med-arsager til, at aktier,
boliger, ravarer og energi og meget andet steg til historiske niveauer.

| Danmark begyndte inflationen at stige i sensommeren 2021. Den ndede 5% inden ars-
skiftet, og er nu lige under 10%, hvor den Tyske og Engelsk inflation er over 10%. Meget
peger dog pa, at vi er teet pa toppen, og at vi kan have naet bunden i aktie- og obligati-
onsmarkedet.

Inflationen er drevet af produktionspriser, som igen er drevet af priser pa ravarer og
energi. Det er derfor naturligt, at inflation er hgj, ndr man tager de tarnhgje priser pa
energi, ravarer og afgrader i betragtning. Inflation vil selvfelgelig ogsa veere korreleret
med prisen pa energi og ravarer, nar de falder igen.

Prisen pa strem begyndte at stige allerede sidste ar - for Rusland invaderede Ukraine,
og blev historisk hgj hen over sommeren 2022. Nu er der dog tegn pa, at elprisen i Euro-
pa hgjst sandsynligt har toppet. EU har indfert prisloft pa el, og regeringerne i EU vil ha-
ve del i energiselskabernes profit. Eksempelvis er det store tyske energiselskab Uniper
blevet reddet og overtaget af den Tyske stat. Flere energiselskaber kan fa brug for en
livline, som vi s det med bankerne tilbage i 2008.

Gaslagre i Europa er nu fyldte pa trods af, at Rusland har lukket for gassen, og Nordstre-
am ledninger blev saboteret. | Spanien lever man hgjt pa solenergi, i Tyskland og Dan-
mark er brugen af kulkraft eget, og samtidig er der sket en minimering af forbrug. Med
god vind i efteraret, forventes det, at elprisen kommer ned til et mere normalt niveau.

Prisen pa rdvarer har ligeledes veeret stigende siden Covid19 i 2020, og toppede her til
sommer. Med en afmatning i gkonomien vil ravarer priserne falde til ro, og dermed lige-
ledes have en positiv afsmitning pa inflationen.

Siden sommeren 2021 har den amerikanske dollar vaeret i en steerk positiv trend. Dette
har haft en negativ effekt pa handelsbalancen mellem Europa og USA. Det ser dog ud
til, at der ogsa her er naet et lavpunkt, og kan se frem til en positiv udvikling pa han-
delsbalancen, og dermed en positiv afsmitning pa ekonomien og aktiemarkedet.

| lebet af september kom det frem, at flere banker er presset pa deres likviditet, blandt
andet Credit Suisse og Deutsche bank. Formentlig er der ogsa andre investeringsbanker
i samme situation. Heldigvis er bankerne i dag langt bedre polstret, end de var tilbage
under Finanskrisen i 2008.

Senest har vi oplevet, at politikerne i London skabte panik pa obligationsmarkedet, og
sendte engelske obligationer og valuta i frit fald, da man pludselig frygtede, at pensi-
onskasserne kunne kollapse. For at berolige markederne har den Engelske regering
meldt ud, at de holder handen under pensionskasserne uanset hvad.

Pa trods af laviner af darlige nyheder, sa burde bunden snart veere naet

Med en forventning til, at vi har set toppen pa energipriser, toppen pa inflation og dol-
laren har toppet, samtidig med at panikken i London formentlig vil saette en deemper
pa fremtidige rentestigninger, kan der vaere positive forventninger til, at der ogsa kom-
mer ro pa investeringsbankerne, at energiselskabernes balancer, og at det dermed og-
sa kan skabe mere ro pa aktie og obligationsmarkederne.




IR Basis A/S

aktiebaseret investering Aktivallokering Afkast

2009 I 10,39%
2010 I 10,84%
. B Aktier 2011 Bl 3,79%
IR Basis Q3 o 2012 B 133%
. . H Obligationer

| Tyskland blev de farste 9 maneder af 2022, og specielt 3. kvartal noget af en gyser. 2013 I 16,02%

Aktierne i IR Basis A/S er faldet med 31,03% i aret, heraf 8,73% i det seneste kvartal. Kontant 2014 Il 451%

Arsagen er, som i alle aktivklasser i &r, den stigende inflation og dermed faldende ko- 2015 D]

bekraft, kombineret med krigen i Ukraine, de hgje gaspriser og en kraftigt stigende 2016 1 1,01% 27,19%

rente. 2017 I 5,08%

Det, som investorerne ikke har fokus pa er, at gaslagrene er deekket ind for vinteren, 2018 -14,07% I

og at der er sat i gang med modtagelse af LNG (flydende gas) fra USA og andre lande. 2019 -1,40% N

Samtidig er ravarepriserne generelt faldet med godt 30% i forventning om en tilbage- 2020 -4,88%

slag i skonomien. Det var de stigende ravarepriser, der lagde kimen til den stigende 0.2% 2021 -31,03% I 11,34%

inflation - vi kan nu habe, at de ogsa er med til at drive inflationen nedad igen. ’ 2022 I

Det mest interessante, der er sket i Tyskland i 3. kvartal, er barsnoteringen af Porsche.

Selvi et darligt marked faldt denne bedre ud end ventet, hvilket viser, at der fortsat er

kgbere til interessante varer. Overordnet set, er luksussegmentet den branche, der o

har klaret sig bedst under denne krise, hvilket kan forblgffe en del. AT D

Aktierne i Tyskland er prissat pa noget af det laveste niveau i nyere tid. P/E er sdledes

30% under det historiske gennemsnit. Safremt vi skal op og handle pa gennemsnittet, '3 l ,03

skal markedet stige 43%. Der er altsa indpriset en historisk stor usikkerhed, hvilket

normalt er et godt sted for den talmodig investorat supplere sine beholdninger, eller

som minimum re-allokere sin aktieandel. Den mere forsigtige investorber beholde

sine aktier og se fremad. Virksomhederne er ikke lige pludselig darlige, bare fordi der Energikrisen bed sig rigtig fast i Europa i tredje kvartal og gav historisk

er en gkonomisk usikkerhed. De bedste virksomheder vil bruge sddan en periode til at heje elpriser, samt produktionspriser, som er oppe med mere end

komme endnu staerkere ud pa den anden side af stormen. 45% har medfert, at inflationen er over 10%. Dette har resulteret i hgje

Q3 2 022 leveomkostninger og frygten for en recession i Europa.
Tredje kvartal har ogsa budt pa nedjusteringer og rapportering om, at

IR Basis A/S investerer i stabile europaeiske aktier, fortrinsvis tyske aktier. -8,730/0 lagerbeholdning hos virksomheder er hgjere end nogensinde, sé vi

kan se frem til en periode med mange udsalgsvarer.

Eksponeringen er i enkeltaktier, futures, optioner og ETF’er pa aktieindeks.
Fra et teknisk perspektiv lukkede det Tyske DAX indeks kvartalet ved
det psykologiske niveau pa 12.000, og langt under 200 dages glidende
gennemsnit, som ligger ved 14.000 niveauet.

Megatrends 10 storste pOSlth ner Kigger man pé RSI, handler DAX nu i et oversolgt territorie, og derfor

ma man forvente, at vi ser lidt mere kabekraft igen.

IR Basis A/S investerer herudover i danske og udenlandske stats-, realkredit- og virk-
somhedsobligationer. Aktieandelen i IR Basis A/S kan svinge fra 0 - 100%.

. oge 1’20/‘)
Klima/milje 1,3% SAP SE
Andet 10,8% LNZAV obl.
19,1% 5,2%
0 NETS obl.
Sundhed siomers é°
11,3% iemens Gamesa
1,9%
TDC obl.
Teknologi/IT 1’?% 3,3%
Finans 15,7% Adidas Porche Automobil
22,8%
2,0%
Mercedes-Benz 2.3%
b
Stabilt forbrug 2,0% Bayerische Motorwerke

20,3% ACMEA obl.



IR Vaekstlande A/S
aktiebaseret investering

Aktivallokering

99,8%
M Aktier

IR Veekstlande Q3 m Obligationer
Vaekstlandene, specielt Kina, har haft et hardt 3. kvartal, hvor aktierne i IR Vaekst- Kontant
lande A/S er faldet med 16,65% i kvartalet og 23,38% i lgbet af aret.
Pa arsbasis er det dog en del bedre end mange @vrige aktiemarkeder.
Det darlige afkast i 3. kvartal skyldes til forskel fra Vesten ikke en galopperende
inflation, idet Kina kun havde en inflation pa 1,8% ar til ar i august 2022. Dette
gor, at der er plads til pengepolitiske lempelser, hvilket forventes. 0,0% 0,2%
Kina har dog andre ting at slds med, sdsom nul-tolerance politikken overfor co-
vid19, samt den globale forbrugers faldende humer.
Dog afspejler prisfastsaettelsen med en P/E pd 12 i et lavinflationsland et meget
billigt aktiemarked. Kinas regering har lempet mange af de tidligere restriktioner
pa specielt teknologivirksomhederne. ATD

Vi forventer, Kina vil fortseette den langsigtede strukturelle fremgang imod en
starre mellemklasse og dermed et starre forbrug.

-23,38%

| takt med dette, vil aktiemarkedet fortsat fremsta som attraktivt.

IR Vaekstlande A/S investerer i aktier i veekstlande herunder fortrinsvis Brasilien, Rus-
land, Indien og Kina. Disse lande er kendetegnet ved hgj vaekst og lav geeld.

Q32022
-16,65%

| perioder reduceres aktieandelen og placeres midlertidig i traditionelle obligationer
eller kontanter, séfremt der er forventninger om stor usikkerhed i naermeste fremtid.

10 starste positioner

1,1%
LI Auto

Megatrends

1,2%

Andet
Pinduoduo

6,0%

Finans
7,9%

Klima/milje 1,3%
20,5% NIO Inc
1,4%
Kweichow Moutai

6,4%
Alibaba

1,7%

Stabilt forbrug Reliance industries

17,8% Sundhed

0,
11,1% 1,9%

Meituan

2,0%

6,4%
JD.com

Tencent

Teknologi/IT
36,7%

4,1%
Taiwan semiconductor

Afkast

2011 -4.47% I

2012 -7,38% NN

2013 M 2,25%

2014 I 10,43%
2015 -7,25% N

2016 I ©,02%
2017 -11,88% I 19,39%
2018 [

2019 I 11,61%
2020 -11,63% I 13,05%
2021 -23,38% [

2022 N

Endnu et kvartal med stram Covid19 politik, negativ vaekst, et faldende
boligmarked og nedjusteringer betad, at aktierne i Kina og Hong Kong
havde et hardt sidste kvartal.

Shanghai faldt tilbage til far-Covid19 niveau, og Hang Seng faldt til det
laveste niveau siden oktober 2011.

Kina er ved at implementere pengepolitiske lempelser og infrastruk-
turinvesteringer. De to sterste forhindringer er de fortsatte Covid19-
restriktioner og urolighederne pa boligmarkedet, hvor det forventes, at
regeringen vil komme gkonomisk support.

Skal vi have de positive briller pa, sa er Kina som naevnt ikke ramt sa
hardt af inflationen, og aktiemarkedet handler meget billigt. Derud-
over sgger kineserne en hgjere levestandard, som vil hgjne forbruget
over tid.

Vi forventer, at ga et kvartal i mgde med lempelse af Covid19 politik og
genabning af gkonomien, samt at kongressen beslutter, om kommu-
nistpartiet og Xi skal forsaette i endnu en periode.

Ydermere er der en forventning om, at vaeksten i 2023 stiger med 5%.
Som langsigtet investering ser vi stadig Kina som attraktivt.




IR Favoritter A/S + IR Invest Danske Aktier
aktiebaseret investering

IR Favoritter + IR Invest Danske Aktier Q3

De farste 9 maneder af 2022 har vaeret de vaerste for det danske aktiemarked siden 2002 -
altsa i 20 ar. September maned var den darligste i C25-indeksets historie. Det har selvfal-
gelig ogsa givet utilfredsstillende resultater for bade IR Favoritter A/S og IR Invest Dansker
Aktier, som er faldet henholdsvis 31,33% og 32,63%. | 3. kvartal har afkastene veaeret
-14,13% henholdsvis -14,29%.

IR Favoritter A/S investerer fortrinsvis i danske aktier. Der investeres udelukkende i virksomheder,
hvor vi har et hgjt kendskabsniveau til virksomhedens ledelse, produkter, markedsposition og om-

stillingsmuligheder.

Der erintet krav om at skulle vaere fuldt investeret i aktier. Op til 50% af aktierne salges og placeres
midlertidig i traditionelle obligationer eller kontanter, nar investeringsstrategien tilsiger det.

Men hvorfor disse store fald? Vi ser det som en kombination af 4 forskellige faktorer. Kri-
gen i Ukraine, stigende inflation, stigende rente og usikkerhed om den fremtidige indtje-
ning i virksomhederne. Det er meget at handtere for investorerne, og derfor er der solgt
bredt ud uden skelen til den underliggende kvalitet i virksomhederne. Enkelte dage har Afkast
udsalgene haft karakter af panik. Dette kan dog faktisk veere et positivt signal for den lang-

sigtede investor, idet bunde i aktiemarkedet typisk etableres ved en panisk adfzerd. Top-
2014 Q4 | 0,43%

pene i et aktiemarked etableres omvendt typisk ved en euforisk adfeerd. Endvidere skal 52,38%
man som investor huske pa, at aktiemarkedet forsgger at prise de naeste 12 maneders ud- 2015 S —
vikling ind i priserne. Det, vi kommer til at laese i aviserne fra nu og indtil naeste efterédr, er 2016 -333% I

altsa allerede indpriset. Vi tror derfor, at markedet vil fa lidt luft i den kommende periode, 2017 Bl 3,92%

og at vi er meget teet pa kursbunden i denne omgang. 2018 -21,36% I

Af de aktier, som vi ligger med, er Novo Nordisk, Carlsberg, Trifork, Lundbeck, Jyske Bank 2019 | 0,29%

og RTX kommet med opjusteringer. De fleste er trods dette faldet kraftigt i kvartalet. Det 2020 I 17,63%

danske marked er kendetegnet ved at vaere defensivt sammensat, det vil sige mange me- 2021 -31,33% I 18,27%

dico virksomheder og stabilt forbrug. Trods dette er det danske aktiemarked et af de dar- 2022 B

ligst performende i verden i &r. Arsagen hertil er, at de udenlandske investorer har solgt
ud. | kriser koncentrerer man sig typisk om det, der laegger teettest pa en selv, og andet
saelges ud - uden skelen til kvaliteten i gvrigt. Samtidig har likviditeten i markedet veeret
lav over sommeren, sa der har ikke vaeret mange kabere til at opsuge salgene. Dette kan
blive en lidt ond cirkel at befinde sig i.

Vi benaegter ikke, at der er urolige tider forude, men vi synes, at der er taget hgjde for det i
aktiepriserne, samtidig med at danske virksomheder historisk har veeret rigtig gode til at
mangvrere i gkonomisk stormvejr. Den talmodige investor ber derfor re-allokere sin be-
holdning, sa den oprindelige aktieandel i portefeljen fastholdes. Den mere kortsigtede bor
bibeholde sin aktieandel.

IR Invest Danske Aktier investerer i danske bgrsnoterede aktier med en spredning pa typisk 18-22

aktier og maksimalt op til 10% i én aktie.
IR Invest Danske Aktier vil altid veere mindst 80% investeret i aktier.

Vi ser frem imod kvartalsregnskaber, og vores fokus vil selvfglgelig specielt vaere pa for-

ventningerne til fremtiden. Vi er meget spaendte pa meldingerne fra Trifork og Netcompa-

ny - kan de fastholde deres vaekst, eller ser de ind i en stilstandsperiode? Investorerne har

meldt det sidste, men det harmonerer meget darligt med den egede digitalisering, som vi Afka St

ser fremover. Selvfelgelig vil den private sektor veere presset, men hvis man ikke investe-

rer i den teknologiske udvikling - ogsa under (eller maske specielt under) en krise, sa kom-

mer man for alvor bagud. 2017 Q4 -7,26% N

Derudover har mange danske virksomheder USA som det storste eksportmarked. Mon ik- 2018 -16,91% I
ke vi vil se en paen udvikling i salget omregnet til danske kroner, idet dollaren er steget sa 2019 [ 31,43%

meget, som den eri ar. 2020 I 03,06%

Alt i alt anbefaler vi investorerne - hvor svaert det end kan veere - hav is i maven og se 2021 -32.63% TR 15,97%
fremad. Politikere, virksomheder og medarbejdere arbejder hver dag for at tilpasse sig til 2022 [
den virkelighed, som vi er i, at optimere samfundsgkonomien og skonomien i den enkelte

virksomhed.
Fortseettes ... 4




IR Favoritter A/S

10 stgrste positioner

4,7%
4,7% Pandora 16.5%
Netcompany ’

Novo Nordisk

5,0%
DSV

5,1%
Trifork

12,7%
Jyske Bank

5,7%
Carlsberg

6,2%
Demant

6,5% 10,9%
Danske Bank Genmab

ATD Q32022
-31,33 -14,13%

Megatrends

Andet Klima/miljo
9,3% 4,5%

Finans
19,2%

Sundhed
38,4%

Stabilt forbrug
14,7%

Teknologi/IT
13,9%

aktiebaseret investering

Aktivallokering

IR Favoritter

99,3% M Aktier

Kontant

0,7%

Aktivallokering

IR Invest Danske Aktier

o Aktier

Kontant

5,9%

IR Invest Danske Aktier

10 stgrste positioner

IR Invest ma maksimalt have op til 10% i én aktie

4,5%
Schouw 10,2%
4,8% Novo Nordisk
Coloplast
4,8%
Pandora 7,3%
RTXA/S
5,1%
Genmab
5,7%
5,1% Carlsberg
Demant

5,3% 5,4%

Danske Bank  Jyske Bank

ATD Q32022
-32,63 -14.29

Megatrends

Klima/miljo
Andet 10,2%

Finans
10,7%

Sundhed
28,9%

Stabilt forbrug
19,5%

Teknologi/IT
16,5%



IR Obligationer A/S

obligationsbaseret investering Aktivallokering Geografisk

3,8% 1,3% 9
8% Mexico  1:2%
Tyskland Indonesien
] ] 50,0% 5,2%
IR Obligationer Q3 Sverige 23,6%
Trods negative afkast er IR Obligationer med et kvartalsafkast pa -4,78% og et afkast ar til Dasr;4m°:)rk Kina
dato pa -16,47% faktisk en relativ positiv historie. Afkastet er "reddet” af, at 25% af be-
holdningen er kinesiske statsobligationer. Inflationen i Kina er kun pa 1,8%, sa der er
plads til mange pengepolitiske lempelser. 6,0%
Holland
Obligationsmarkedet byder i disse tider pa store muligheder. Der kan pludselig kebes dan-
ske realkreditobligationer med 5,3% i rente, og pa erhvervsobligationsmarkedet kan man 619
kebe obligationer med 1 ars lgbetid i gode virksomheder til en rente pa over 7%. 5,3% Luxe’nbourg
Sa §nart.infla}ti0|jsbilledet fendrer sig hgn imod en opbremsning, vil d_elf igen veere penge - 15,5%
at tjene i obligationerne. Safremt nogle investorer gerne vil reducere risikoen i aktier, kan 11.5% Belgien
det sdledes vaere et nogenlunde tidspunkt at lave en omlaegning. Ja, aktierne er faldet, gs’trig

men det er obligationerne ogsa. B Hojtforrentede statsobligationer

Vi forventer positive afkast i det kommende ar pa obligationer i takt med, at inflationen

topper ud, og skonomierne bevaeger sig ud af den for gjeblikket panikagtige tilstand. Virksomhedsobligationer

B Kontant

IR Obligationer A/S investerer i statsobligationer udstedt i dollar af hgjrentelande. Disse tilbyder ==
hojere rente end traditionelle obligationer, men er ogsa forbundet med hgjere kredit og valuta -
risiko. =
Selskabet kan ogsa investere i knap 600 af de mest likvide virksomhedsobligationer med en gen-
nemsnitlig kreditvurdering pa B-BB. Disse er kendetegnede ved at betale en hgjere rente sam- :1,
menlignet med traditionelle obligationer, men er ogsa forbundet med en hgjere kreditrisiko. o 25
Som udgangspunkt vil portefgljen vaere 100% investeret med stor spredning savel geografisk som AT D

branchemaessigt. Eksponeringen kan ved forventninger om stor usikkerhed reduceres.

-16,47%

Centralbankerne har pumpet likviditet ud i markederne via deres ag-

gressive lempelige pengepolitik. Nu ser vi bagsiden af medaljen.

AfkaSt Q3 2022 Pensionskasserne ligger med aggressivt gearede investeringer, og de
store kursfald i obligationsmarkedet har nu faet de rgde lamper til at
lyse.

2011 E 4,25% '4,780/0 ! : . ,

2012 B 5,20% Den Amerikanske centralbank, FED er gaet forrest med flere aggressive

2013 -12.06% I renteleft, mens Den europaiske Centralbank, ECB og Bank og England,

2014 I 1S 647 BOE har veeret mere forsigtige, sa er det alligevel de Britiske pensions-

2015 I 1/ /o9 kasser, som har vist de forste svaghedstegn.

2016 N 504% Herhjemme er vi er gdet fra 1% realkredit til 6% realkredit p& blot 6 ma-

2017 -4.74% . neder, dette ma forventes at saette sit indtryk pa boligmarkedet.

2018 -4,93% I

2019 | Er scenariet, at centralbankerne er ved at vaere feerdig med rentestignin-

2020 2.44% R ger for denne gang, sa kan det vaere meget attraktivt at kebe obligatio-

2021 -3,67% HEEE ner nu, da kurserne er faldet sa voldsomt, og samtidig er det nu muligt
-16,47% ’

2022 000 at fa en attraktiv rente.




Vores megatrends

Klima

Hvad definer en klimaaktie? Er det sol- og
vind energi? Er det gkologi? At have den
rigtige ESG, CSR eller opfylder FNs ver-
densmal?

Vi ser selvfelgelig ogsd pa ovennavnte,
men derudover anskuer vi klima fra en an-
den investeringsmaessig vinkel.

Mange kendte bilmaerker er gdet fra sort
til gron med succes. F.eks. er en tidligere
sort virksomhed som Volkswagon pa vej
til at blive gren i takt med, at deres elbil-
program bliver rullet ud.

NKT - en tung forurenende industri er nu
en del af den grenne bolge, idet deres pro-
dukt - kabler - er ngdvendige for den
grgnne udvikling - som f.eks. til el-biler.

Derudover er f.eks. producenter af el-lade
stationer og entreprengrer til nedgravning
af kabler ogsa indirekte en del af den
gronne bolge, eftersom deres del ikke kan
udeladesii ligningen.

Ravarer - en fy-industri pga. minedriftens
lokalmilje skader. Men i takt med elektrifi-
ceringen skal der bruges masser af kob-
ber, litium samt andre sjaeldne metaller,
hvorved denne industri ogsa pavirkes.

At fgrhen sorte selskaber indirekte bliver
en del af den grgnne klimabglge, er en
overset trend indenfor investering, men
en trend som har stort potentiale, som vi
gennem det sidste ar har haft fokus pa.

Den demografiske udvikling med stigende
befolkningstal, aldrende befolkning, sti-
gende levealder og andringer i befolk-
ningssammensatningen skaber en demo-
grafisk treeghed, dvs. den naturlige befolk-
ningstilvaekst er voksende.

Andelen af 65+ arige stiger, vi lever laenge-
re med vores sygdomme, flere lever med
kroniske sygdomme og flere har mere end
én sygdom.

Derudover lever flere isaer i den vestlig
verden over evne - hvilket giver flere livs-
stilssygdomme.

Demografien i verden gar kun éen vej - fle-
re zeldre og flere livsstilssygdomme.

Det gger presset pa sygehusvaesenet her-
under behovet for operationsinstrumen-
ter samt medicin generelt.

Medico og medicinalindustrien star fortsat
overfor et keempe boom, efterhanden som
disse behov skal opfyldes.

Vi taler om alt fra hereapparater til diabe-
tesmedicin, stomiprodukter til cancerme-
dicin.

Et keempe marked, hvor danske virksom-
heder er utroligt godt eksponeret. Disse
virksomheder er ofte meget stabile, og har
en jeevn, men god indtjening.

Teknologi /IT

| 1980érne troede man, at den stationaere
pc-er var et modefeenomen. Senere kom
tvivlerne omkring iPhone. Men fakta er, at
for at drive bade klimadagsordenen samt
medicinalindustrien, skal der investeres
heftigt i nye teknologier.

Hertil kommer produktionsforbedrende
teknologier indenfor industrien samt helt
nye "produkter”, sasom Netflix og selvke-
rende biler.

Indenfor dagligvarehandel er de store
shopping platforme Zalando, Bootz m.fl. i
deres vorden.

Nedlukningen pga. covid-19 har lokket
mange nye forbrugere til, f.eks. har mange
benyttet online kab af fadevarer og fundet
ud af, at dette er en nem og tidsbesparen-
de lgsning i en travl hverdag. Derudover
kan man ofte med store besparelser finde
almindelige forbrugsvarer og fa det leve-
ret direkte til deren - det er nemt og kan
gores, nar der er tid.

Det naeste store bliver kunstig intelligens -
Al (Artificial Intelligence) - hvor det kom-
mer til at ga rigtig steerkt. Al bruges blandt
andet til selvkgrende biler, Sprog og tale
som f.eks. Siri pa IPhone, genkende man-
stre som i kunde praeferencer, men ogsa
komplekse produktionsprocesser, mikro-
kirurgi eller arbejde pa steder, der er farli-
ge at opholde sig for mennesker.

Stabilt forbrug

Heldigvis er det ikke teknologi og klima
det hele - der er ogsa det, der ligger lige
for.

Bagved er der almindelige mennesker
som du og jeg. Vi skal have vores daglige
fornedenheder, og der er ligegyldigt om
konjunkturerne er pa vej op eller ned.
Endnu kan vi ikke maettes elektronisk!

Et af verdens starste udviklingsmarkeder
for dette er Kina, hvor der hvert ar rykker
10-20 mio. mennesker op i middelklassen,
og eftersparger gode dagligvarer - de vil
leve som os i vesten.

Der vil derfor altid veere behov for virk-
somheder som Carlsberg, Nestle, Coca
Cola og lign.
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nvesterings A‘z

Radgivning

Selskabets malsaetning er at veere Danmarks bedste portefalje

forvalter malt pa afkastkvalitet og kundernes tilfredshed

Folg os pa de sociale medier

Du kan felge os pa bade Facebook og LinkedIn under navnet InvesteringsRadgivning

Denne rapport er udelukkende informationsmateriale og opfordrer hverken til keb eller salg af finansielle produkter. Information i denne udgave er kun geeldende for det forgangne kvartal.

Rapporten er lavet pa basis af data og information indhentet fra valide kilder, som regnes for at vaere palidelige og er ikke blevet personligt verificeret. Indholdet af denne rapport kan zendres uden varsel.
Historiske afkast garanterer ikke for fremtidige afkast. Vaerdien af investeringerne og deres afkast vil svinge i takt med udviklingen pa de globale finansielle markeder og internationale valutakurser.
Investering i finansmarkeder indebeerer risiko for tab.



Forklaring af indhold

Tekster

Teksten IR Basis Q1 omhandler, hvad der er sket i selskabet i det forgangne kvartal.
Teksten Om IR Basis A/S er en kort beskrivelse af selskabet

Teksten Faktorer, der har pavirket IR Basis i Q1 beskriver de faktorer f.eks. krig, pandemi, inflation osv., som
kan have en positiv/negativ effekt pd markederne, og dermed pavirke portefeljens investeringer.

Bemaerk: Dette er gaeldende for alle investeringsselskaber/-forening, dog er IR Favoritter og IR Invest, samt obli-
gationsselskaberne lavet som en tekst, der ogsa indeholder udefra Faktorer, der har pavirket i Q1.

Q12022

De gule rammer med teksten [ Q1 2022] er kvartalets afkast

ATD
De gule rammer med teksten [ ATD] er AR TIL DATO afkast, dvs. fra 1.januar 2022

Afkast

De liggende sgjlerne viser afkast gennem arene fra selskabets start.
Nyeste er nederst, og viser ATD afkastet.

Aktivallokering

Sejlerne viser, hvor stor en del, der har vaeret placeret i f.eks. Aktier/obligationer, og hvor meget kontant.

Ordliste

Inverterede rentekurve

Nar rentekurven flader (eller inverterer), betyder det, at obligationer med kortere lgbetid oplever starre rente-
stigninger end obligationer med lang lgbetid. Det betyder, at de korte renter kan ende med at have en rente,
der er hgjere end de lange renter.

P/E (price/earnings)

Maler, hvor meget en investor skal betale for en arlig indtjening pa en krone ved keb af en aktie.
PEG ratio (price earnings to growth)

En virksomheds pris/indtjenings-forhold divideret med dets indtjeningsvaekst over en periode.
Bull market (tyren stanger op)

Et marked med stigende kurser , hvor yderligere stigninger forventes.

Bear market (bjgrnen slar ned)

Et marked med faldende kurser, hvor yderligere fald forventes.

Yield

Den indtjening, der genereres og realiseres pa en investering over en bestemt periode.

High yield

Obligationer, som giver et hgjt afkast - typisk obligationer udstedt af selskaber (erhvervs-obligationer) eller lan-
de med et hgjt renteniveau.

Emerging markets

Nar man taler om Emerging Markets, mener man oftest de sdkaldte udviklingslande. Det vil sige lande i en ri-
vende udvikling med lav indkomst pr. indbygger. Her er det gkonomiske vaekstpotentiale hgjere end det, vi ser i
de mere udviklede lande.

Turn-around
En turn-around er en omstilling fra kriseramt til levedygtig. Det saettes i gang, nar tidlige krisetegn viser sig.

Cirkel diagrammer

Der er 4 typer cirkel diagrammer;

Megatrends

Disse er vist ved aktiebaseret investeringer.

Her kan du felge, hvordan vi investerer efter vores 4 megatrends.

Hvorfor bruge trends?

At investere i megatrends er en made at holde fokus - men ogsa se de muligheder og sammenhaenge, der er
indenfor trenden.

Klima er ikke kun vindmeller og el-biler, men ogsa de virksomheder, der er ngdvendige for at kunne opbygge
de bagvedliggende faktorer, som er ngdvendige for, at det faktisk virker.

Sundhed En bedre livsstil giver hgjere levealder, men desvaerre ogsa flere livstilssygdomme.

Teknologi/IT er en vigtig - maske den vigtigste - faktor i de flestes hverdag - ikke ret meget af det, vi gor og
bruger kan kgre uden en eller anden form for teknologi. Det ses ogsa i klima og sundhed trendene, hvor tekno-
logi/IT spiller en stor rolle.

Stabilt forbrug Igen en sammenhzeng mellem trendene - her sundhed, hvor demografien viser, at vi bliver
flere og lever bedre - ikke bare i Danmark, men ogsa globalt, hvilket giver stgrre forbrug.

Vore 4 megatrends er langsigtede, og virksomhederne heri er mindre sarbare.
Du kan lzese om hver enkelt pa side 8.

10 starste positioner
Disse er vist ved aktiebaseret investeringer.
Her kan du se aktierne, der har fyldt mest i vore portefaljer i kvartalet.

Geografisk
Disse er vist ved obligationsbaseret investeringer.
Her kan du se, hvordan investeringerne er fordelt geografisk.

Sektorer
Denne er vist ved erhvervs-obligationsbaseret investering.
Her kan du falge, hvilke sektorer der hovedsageligt er repraesenteret i portefaljen.



