SIDEN SIDST

Ovenpd et forrygende
forar og sommer havde
mange investorer ventet
kraftige kursfald i efterérs-
Kursfaldene

sig dog

manederne.
materialiserede
aldrig, idet enhver svack-
kelse i markedet blev brugt
til at kebe yderligere op.

Reaktionen er meget ty-
pisk, idet en stor del af
investorerne investerer i
“bakspejlet”. Man frygter at
markedet falder tilbage til
de uhyggelige takter vi sd

sidste efterdr og vinter.
Men er det sandsynligt?
Vores holdning er: Nej.

Si lenge de okonomiske

peger

kombineret med en positiv

indikatorer opad,
IR-kvotient, er der intet
der tilsiger at vi skal tilbage
pa niveauerne fra marts
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maned. Man skal huske, at
disse niveauer blev opnaet i
en meget ekstrem mar-
kedssituation, hvor store
dele af markedet frygtede

kapitalismens undergang.

Trods
marts maned og til i dag,

stigningerne fra

mangler det danske aktie-

marked fortsat naesten
60% for niveauet fra for
krisen indhentes. Og set i
dette lys, kombineret med
de mange tiltag der er gjort
i virksomhederne og pa
internationalt plan, er der
efter vores forventninger

gode odds for at ogsa 2010
bliver et godt aktiedr.

Temaerne for det kom-
mende &r ses til hojre. Fel-
les for de fleste er, at det
er allerede indtrufne begi—
venheder. Det kan derfor
forhdbentligt kun  blive

JANUAR 2010

De investorer der troede at aktiemarkedet

skulle falde tilbage til niveauerne fra

marts mdned fik sig en lang neese.

bedre.

Trods vores optimisme er
vi fuldt opmaerksomme pa
at markederne fortsat vil
veere urolige. Vi ser det
som en god mulighed for
at agere i markedet.

TEMAER

®  Steerk krone

(] Svag, men stigende
dollar,

®  Stigende rdvarepriser
e  Inflation?

®  Store budgetunderskud
®  Stigende arbejdsloshed
®  Stor geldsseetning

®  Hjelpepakker

®  Kommende veekst

®  Rationaliseringer
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[R-KVOTIENTEN

IR-kvotienten er et unikt
investeringsvaerktoj, udvik-
let af InvesteringsRadgiv-
ning A/S. IR-kvotienten
beregnes ud fra offentligt
tilgaengelige negletal. IR-
kvotienten beregnes 1 gang
om maneden. IR-kvotien-
ten har to udfald: Positiv
eller negativ.

Safremt kvotienten er posi-
tiv besiddes aktier. Safremt
kvotienten er negativ be-

siddes ikke aktier.

Metoden, som er aldeles
objektiv, er testet over de
seneste 20 dr, og har givet
et afkast pd 3 gange aktie-
markedets afkast.

FINANSIERING 2

Maned IR-
kvotient
Januar Positiv
December Positiv
November Positiv
Oktober Positiv
September Positiv

August Positiv
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Afkast' Akk.
1,86% -

Kvartal

4. kvt. 2009

Sidste nyt: Vi tager Danisco
med i den anbefalede porte-
folje efter et regnskab der
viser at driften er pid rette

SpOI' .

Kvartal Afkast' Akk.

4.kvt. 2009 3,70% -

3 méneders renter
DKK 1,548%
EUR 0,700%
CHF 0,252%

AKTIER

Som neevnt i indledningen
blev 4. kvartal ikke den fuser
mange havde forventet.

Gode regnskaber fra virk-
somhederne kombineret
med robuste nogletal for
okonomien styrkede troen
pa, at vi nu er ovre det vaer-

ste.

Stemningen  aflejrede  sig
primeert positivt i de aktier
som udgjorde vores portefol-

je i kvartalet.

Afkastet pa aktieportefoljen
blev isoleret set 1,86%, hvor

det danske marked steg
0,50% og det tyske marked
steg 4,80%.

Vores sterste positioner var:

Novo: 10%
SCA B: 10%
Mersk: 10%
G4S: 10%
Ambu: 8%
Merck: 7%

Deutsche Bank: 7%

Samtlige ovennavnte selska-
ber med undtagelse af

Mersk er krisen til trods i

usedvanlig god gaenge. Vi
forventer at Marsk gennem-
forer en succesrig turn-
around, hvorved aktien vil
blive prissat veesentligt hoje-

re.

I det nye dr forventer vi fort-
sat stigende aktiemarkeder i
takt med at okonomierne
“kommer til sig selv”. Der
kan forventes store udsving
fra méned til maned, men
dette giver blot gode mulig-
heder for den opmaerksom-
me investor.

OBLIGATIONER

De "kommende” renteforho-
jelser blev gang pa gang af-
lyst, og investorernes for-
ventning er nu at de forst
kommer i 2. kvartal. Vi tror
pa en endnu laengere periode
med lave renter, og forudser
at vi skal i hvert fald efter
sommerferien, hvis ikke et
helt 4r frem for der sker
noget med renten.

Med denne tro i baghovedet
er vi sogt lidt laengere ud pa

rentekurven, og ligger nu ca.
pa 3-ars punktet, hvor rente-
kurven er meget stejl. Vi
forventer, at renterne i dette
punkt vil falde, efterhdnden
som det gar op for investo-
rerne, at rentestigninger har
lange udsigter. De helt korte
og de helt lange renter tror
vi derimod ikke vil @ndre sig
synderligt pa kort sigt, hvor-
for det ikke er interessant at
cksponere sig her.

P4 markedet for erhvervsob-
ligationer blev vores storste
position 9% Nykredit 2015,
hvor vi var heldige at fa til-
delt en stor andel fra Nykre-
dits  side.
blev vores pa kurs 100, og

Obligationerne

efter bare fa dage var kursen
i 104. Vi forventer at bibe-
holde positionen, idet afka-
stet er rigtig godt i forhold
til den minimale risiko vi ser
i placeringen. Vi opretholder
fortsat 35% i erhvervsobliga-
tioner.

FINANSIERING

Fremmedfinansiering af fi-
nansielle aktiver er efter
finanskrisen blevet et fyord.
Som i sa mange andre for-
hold her i livet, er det som
oftest nar der ikke er ret
mange der beskeftiger sig
med et omrade, at de mest
interessante muligheder op-
star.

I hvert fald er det muligt at
lane penge pa korte terminer

til stor set ingen rente, og
samtidig placere pengene i
forholdsvis sikre obligationer
med en markant merrente

som resultat.

Hvor vidt man skal finansiere
sig i euro, chf eller kroner er
op til den enkelte investors
risikoprofil. Vores holdning
er, at renteforskellen imel-
lem euro og chf er sa ubety-
delig, at man lige sd godt kan

undvaere kursrisikoen pa chf
og i stedet optage en finan-
siering i euro.

Investorer med langlobende
anlegsaktiver kan med for-
del begynde at sikre renten
nu. Dette kan ske via langt-
lobende fastforrentede obli-
gationer eller via en ren-
teswap i banken. Velges
renteswappen skal man vaere
opmearksom pé store skjulte
omkostninger.

T Alle rapporterede afkast i dette nyhedsbrev er faktisk opnaede afkast. Afkastene er beregnet som et vagtet gennemsnit af samtlige kunders afkast.
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[R BASIS A/S - INVESTERINGSSTRATEGIER

IR Basis A/S drives stringent  [R-kvotienten: til investeringernes indbyr- Jh

efter de investeringsstrategi- ~ Bestemmer hvorvidt der skal ~ des korrelation. Investerin-

er InvesteringsRddgivning vere aktier i portefolijen gerne bliver spredt si risiko-

A/S har erfaring for virker. eller ¢j. Er kvotienten posi- en minimeres. .

De 3 grundsten er: tiv besiddes aktier eller ak- Erfal‘lng
ticindeks. Er kvotienten ne-  Loftestangseffekten:

IR-kvotienten gativ afdackkes portefoljen I perioder med forventnin- og

Efficient Rand med finansielle kontrakter — ger om gode afkast kan por- nytaenkning

Loftestangseffekten eller aktierne salges. tefoljen skaleres op med

Samlet set forventes de tre
strategier at lofte afkastet pa
portefoljen samtidig med at
risikoen for store kursfald i
videst muligt omfang mini-
meres (Se graf nedenfor).

Efficient Rand:

Bestemmer hvorledes porte-
foljen skal vare sammensat.
Der tages hensyn til de for-
skellige investeringers for-
ventede afkast og deres risi-
ci. Samtidig tages der hensyn

indtil 1,5 gange. I perioder
med forventning om svage
afkast skaleres portefoljen
ned, siledes at en del star
kontant. Opskalering forven-
tes kun at blive bruge under
ekstreme markedsvilkar.

[R BASIS A/S -

IR Basis A/S startede 1. ok-
tober 2009 pa kurs 100.000
pr. aktie.

De forste 3 méaneder af sel-
skabets levetid blev positive,
bade set relativt til aktiemar-
kedet, men ikke mindst ab-
solut. Afkastet for de 3 for-
ste maneder blev siledes
10,39%, pa trods af at aktie-
markedet i Danmark kun
steg 0,50% og i Tyskland
4,80%.

RESULTAT OG FORVENTNINGER

Selskabets
kvartalet understreger for os

performance i

den meget staerke afkastpro-
fil, som kan ses af grafen
nedenfor.

I det kommende kvartal og
ar forventer vi ligeledes posi-
tive afkast i IR Basis A/S.
Malsaetningen med selskabet
er saledes altid at lave positi-
ve afkast uanset hvorledes
aktiemarkedet tér sig. Selv-

felgelig er der perioder hvor

det er lettere at leve op til
denne méﬂsactning end i an-
dre perioder. Men malset-

ningen er den samme.

Siden 1991 har strategien
kun givet negative afkast i 3
ar, med det mest negative i
2002 med —12,9%. I gen-
nemsnit har strategien i peri-
oden afkastet knap 14% p.a.
NB:
Historiske afkast er ingen

efter omkostninger.

garanti for fremtidige afkast.

"DEN STORSTE
FEJL DU KAN
GORE I LIVET, ER
AT VZARE EVIG
ANGST FOR AT
GORE EN”

ELBERT HUBBARD

HISTORISKE AFKAST IR-BASIS A/S

Maned Afkast Akk. A.t.d.
120 Oktober -1,75% 17,89%
1.000 [ November 7,84% 27,14%
Afkast 'R'km“eit_:j December  4,18% 32,44%
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Fondsmaglerselskabet InvesteringsRadgivning A/S
Ostergade 27b 1. t.v.
Postboks 100
7400 Herning

Telefon: 96 26 30 00
Fax: 96 26 30 01
E-mail: info@irg.dk

|
BES®G VORES WEBSTED:

IRG.DK

EN INTAKT FORMUE ER BEDSTE
FORUDSATNING FOR ET FREMTIDIGT
GODT AFKAST

Fondsmacglerselskabet InvesteringsRadgivning A/S er stiftet september 2009.
Selskabet beskaftiger sig udelukkende med portefoljepleje og forretninger afledt
heraf. Selskabet er uathangigt, og dets eneste indtegt er honorarer fra selskabets

kunder.

Selskabets mission er at veere Danmarks bedste portefoljeforvalter
malt pa afkastkvalitet og kundernes tilfredshed.

Ledelse:

+45 96 26 30 02
+45 96 26 30 03

CEO: Michael Krogh Andersen -
CFO: René Krogh Andersen -

Ansvarsfraskrivelse (Disclaimer & Disclosure).

Fondsmaglerselskabet InvesteringsRadgivning A/S er under tilsyn af Finanstilsy-
net.

Alle afkast beskrevet i dette nyhedsbrev er et vaegtet gennemsnit af samtlige kun-
ders faktisk opnédede afkast i de rapporterede perioder. Den enkelte kundes afkast
kan siledes variere i forhold til dette gennemsnit.

Nyhedsbrevet er baseret pa informationer, som selskabet finder palidelige, men
selskabet tager ikke ansvar for materialets rigtighed eller for dispositioner foreta-
get pa baggrund af nyhedsbrevet. Vurderinger og anbefalinger kan siledes aendres
uden varsel.

Selskabet har udarbejdet procedurer, der skal forebygge og undga interessekon-
flikter. Disse procedurer er indarbejdet i selskabets forretningsgange.

Laes mere om selskabets politik om interessekonflikter pa selskabets hjemmeside.

KROGHEN

InvesteringsRadgivning A/S
blev godkendt af Finanstilsy-
net den 14. september
2009, hvilket derfor var en
gledelig dag for selskabet.
Forud for godkendelsen var
giet 4 maneders sagsbe-
handling, meder i Koben-
havn  med Finanstilsynet
samt utallige mails.

For at blive godkendt som
skal

man udfaerdige bl.a. forret-

fondsmaglerselskab

ningsgange og politikker pa
cthvert vasentligt omrade.
Det foles lidt som at skyde
graspurve med kanoner,
men fra mit tidligere virke
ved jeg, at det er en utrolig

god hjelp nar virksomheden
skal ekspanderes.

Det er lidt pudsigt som ti-
den har udviklet sig. Da vi i
1997 startede Investering &
Tryghed, var fondsmagler-
branchen et relativt nyt be-
greb. Vi kom lige fra tiden
med de berygtede sidegade-
vekselerer, og der var en
sund skepsis i befolkningen
overfor disse “utilpassede”
finansselskaber.

I dag er tingene vendt pa
hovedet. Bortset fra enkelte
undtagelser er fondsmag-
lerbranchen i dag den dydi-
ge elev i klassen, medens
bankerne er sat udenfor

deren p.g.a. utilborlig op-

traeden.

Jeg tror pa, at fondsmaegler-
branchen i de kommende ar
vil ckspandere yderligere,

og at markedsandelen vil
komme fra bankerne. Kun-
derne har efterhinden ind-
set, at de har fortjent bedre
end hvad de er blevet til-
budt hidtil.

Vores ambition og mission

er:

”At veere Danmarks bedste
portefoljeforvalter malt pa
afkastkvalitet og kundetil-
fredshed”

Ovenstiende kreever hardt
og koncentreret arbejde, og
praecis dét er vi indstillet pa
at yde for vores kunder.

Jeg tror derfor pd en god

fremtid for InvesteringsRéd—
givning A/S.

Michael Krogh Andersen
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