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Markedskommentar

Juni 2020

Performance på udvalgte aktiemarkeder

Økonomien viste fremgang i juni måned. Den pludselige
opbremsning som følge af udbruddet af coronavirus
forværrede de økonomiske udsigter markant, men i juni
lempede lande over hele verden restriktionerne. At dømme
ud fra antallet af nye smittede er pandemien nu under
nogenlunde kontrol i Europa. Dog vokser antallet af nye
smittetilfælde i Sydamerika fortsat hurtigt. Også en stigning i
nye tilfælde i USA gav anledning til bekymring henimod
slutningen af juni. De økonomiske udsigter og de finansielle
markeder vil være meget følsomme overfor nyheder relateret
til nye restriktioner, og alene stigningen i antallet af smittede
vil øge forbrugernes forsigtighed i forhold til tidligere.

På nøgletalsfronten var der en klar stigning i PMI-tallene fra
Markit, selvom de fortsat holdt sig under 50 for både
eurozonen (47,5) og USA (46,8). Det indikerer, at aktiviteten
fortsatte med at falde i forhold til måneden før omend i et
langsommere tempo. Det kraftige fald drevet af
coronavirussen giver dog nogen usikkerhed om pålideligheden
af undersøgelsen, så vi vurderer, at vi er forbi den værste del
af den økonomiske svækkelse. Vores vurdering understøttes
af data vedr. aktivitetsniveauet for hvordan folk bevæger sig
rundt i samfundet, som viser en tilbagevenden til et mere
normalt mønster. Forbrugerne er dog fortsat påpasselige.
Eksempelvis er antallet af reservationer på restauranter i USA
fortsat ca. 60% lavere end for et år siden.

Den amerikanske centralbank ændrede ikke pengepolitikken
væsentligt på mødet i juni. Banken holdt styringsrenten
uændret, og sandsynligheden for en negativ rente er meget
lille. Omvendt overvejer banken fortsat rentekurvekontrol.
Derimod udvidede ECB rammen for sit opkøbsprogram,
Pandemic Emergency Purchase Programme (PEPP), med EUR
600 mia. til i alt EUR 1.350 mia. Nettoopkøbet under PEPP
fortsætter i hvert fald til udgangen af juni 2021. På

obligationsmarkedet steg statsrenterne først på måneden,
men den tyske 10-årige statsrente endte 1 bp lavere på
månedsbasis. Rentespændene i eurozonen blev generelt
indsnævret, og det tysk-italienske 10-årige spænd faldt til 170
bp i juni. Også Euribor-renterne fortsatte ned. Derimod var
den amerikanske 10-årige rente næsten uændret.

På det danske obligationsmarked blev rentestigninger i starten
af juni afløst af rentefald, så både de korte og lange danske
statsrenter endte måneden en smule lavere. Det gav svag
medvind til obligationskurserne. I den korte ende af markedet
blev det til små positive afkast, mens der var større fremgang
længere ude ad rentekurven, hvor især de lange
konverterbare realkreditobligationer opnåede ganske pæne
afkast. For højkupon-obligationer var fremgangen generelt
mere begrænset, da konverteringsrisiko lægger en dæmper på
potentialet.

I begyndelsen af juni udviklede aktiemarkederne sig positivt.
S&P 500-indekset steg til det højeste niveau siden starten på
coronakrisen. Men mod slutningen af måneden faldt
aktiemarkederne igen som følge af bekymring over stigningen
i nye smittetilfælde og nye restriktioner. S&P 500-indekset
sluttede måneden 1,8% højere. De finansielle markeder er
fortsat ramt af en hel del usikkerhed, hvilket bl.a. viste sig ved
et fald på næsten 6% på en enkelt dag i S&P 500-indekset i
juni. Ser vi bort fra de værste dage under coronakrisen, var
dette fald det største på en enkelt dag siden 2011. I Europa
sluttede STOXX 600-indekset 3% højere i forhold til starten på
måneden. I de kommende uger vil markederne fokusere på
spredningen af coronavirus og eventuelle nye restriktioner
især i USA. I Europa vil forhandlingerne om EU’s
genopretningsfond og Brexit blive fulgt nøje.
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Ansvarsfraskrivelse

Nordea er en fælles betegnelse på enhederne i
Nordea Bank Abp og bankens respektive filialer i
henholdsvis Norge, Sverige og Danmark.

Oplysningerne i dette materiale er udelukkende ment
som generel information og henvender sig alene til de
modtagere, som materialet er rettet mod.
Vurderinger samt øvrige oplysninger i materialet er
gældende pr udgivelsesdatoen og kan ændres uden
varsel.

Dette er ikke en udtømmende beskrivelse af det
omtalte produkt eller de dermed forbundne risici, og
der gives ingen garanti for, at oplysningerne er
nøjagtige eller komplette.
Materialet er gennemgået omhyggeligt, og

vurderingerne er foretaget efter vores bedste skøn.

Oplysningerne i dette materiale er ikke
investeringsrådgivning og skal ej heller ses som et
tilbud om eller en opfordring til køb eller salg af
finansielle instrumenter. Oplysningerne heri tager ikke
højde for bestemte modtageres investeringsformål,
finansielle situation eller behov. Det tilrådes altid at
indhente relevant og konkret professionel rådgivning,
inden der træffes investerings eller
kreditbeslutninger. Det bemærkes, at historiske afkast
ikke er nogen garanti for fremtidige afkast.

Nordea er ikke ansvarlig for rigtigheden eller
fuldstændigheden af informationen i rapporten og
som følge heraf heller ikke for eventuelle tab som

følge af fejl eller mangler.
Nordea er ikke rådgiver for så vidt angår juridiske,
skattemæssige, regnskabsmæssige eller
lovgivningsmæssige forhold. Dette dokument må ikke
gengives, distribueres eller offentliggøres uden
forudgående skriftligt tilsagn fra Nordea.

Nordea Bank Abp
Satamaradankatu 5
FI-00020 NORDEA, Finland, domicil Helsinki
Virksomhedsnummer 2858394-9
Yderligere information om Nordea er tilgængelig på
www.nordea.com
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Historisk performance (%)

Historisk performance (kr)

Performance (%)

ÅTD

(2020)

QTD

(JUNI)

Afkast

Volatilitet

-0,35

4,63

2,73

2,76

168.287.663

170.889.533

1.939.218

GEVINST OG TAB -702.677 4.541.089

Markedsværdi ved periodens start

Markedsværdi på rapporteringsdato

Netto cashflow

174.517.567

170.889.533

2.925.357

Faxe Kommune

1. Porteføljeoverblik
30-06-2020

Gevinst/tab (DKK)

ÅTD

(2020)

QTD

(JUNI)

Barra, LLC's analytics and data (www.msci.com) were used in the preparation of this report. Copyright 2020 BARRA, LLC. All Rights Reserved.
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HKD

Andre

89%

7%

1%

1%

2%

Fordeling på valuta

VALUTA VÆGT

DKK

USD

EUR

89%

2%

7%

0%

1%

0%

Danmark

Vesteuropa

Nordamerika

Japan

Emerging Markets

Øvrige udviklede lande

0%

0%

0%

0%

Geografisk fordeling

REGION VÆGT

Virksomhedsobligationer højrente

Emerging Markets obligationer 

Uden rating

Kontant/pengemarked

Alternative investeringer

11%

89%

0%

0%

0%

AKTIVTYPE VÆGT

Aktier

Realkreditobligationer

Statsobligationer

Virksomhedsobligationer IG

Faxe Kommune

1. Porteføljeoverblik
30-06-2020

Fordeling mellem aktivklasser

Realkredit-
obligationer

89%

Danmark

89%

DKK

89%

Barra, LLC's analytics and data (www.msci.com) were used in the preparation of this report. Copyright 2020 BARRA, LLC. All Rights Reserved.
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TOTAL 0,9 1.575.549

01-07-2020

01-07-2020

01-07-2020

01-07-2020

100,00

100,00

100,00

100,00

956.192

279.845

248.935

90.577

DKK

DKK

DKK

952.658,60

279.877,31

248.628,00

90.646,37

NYK 1.5 01Oct50 (E)

Nyk Frn 01Oct22 A Io (G)

Nyk .5 01Oct40 (E)

Rd Frn 01Jul23 Cita-6M A Io (T)

0,6

0,2

0,1

0,1

DKK

1,95 0,25

Nøgletal for udtrukneobligationer

UDTRUKNE OBLIGATIONER VÆGT (%) VALUTA NOMINELT KURS
MARKEDS- 

VÆRDI (KR)

UDTRUKKET 

PR.

TOTAL 88,4 150.999.974

1,98

2,26

0,00

0,00

6,16

-0,30

1,35

-0,16

-0,08

0,66

102,62

101,88

100,02

100,08

98,23

48.426.465

33.388.441

24.788.180

24.447.936

19.948.952DKK

46.735.000,00

32.655.048,18

24.802.230,13

24.431.248,52

20.283.915,18Nyk .5 01Oct40 (E)

28,3

19,5

14,5

14,3

11,7

VARIGHED 

(KORRIG.)

EFFEKTIV 

RENTE (%)

Nyk 1 01Jul22 Blt (H)

NYK 1.5 01Oct50 (E)

Rd Frn 01Jul23 Cita-6M A Io (T)

Nyk Frn 01Oct22 A Io (G)

DKK

DKK

DKK

DKK

PAPIRNAVN VÆGT (%) VALUTA NOMINELT KURS
MARKEDS- 

VÆRDI (KR)

Volatilitet

0,13

2,84

1,24

1,14

Nøgletal for realkreditobligationer

Vægt i porteføljen 

Performance (%)

ÅTD

(2020)

QTD

(JUNI)

Afkast

Effektiv rente (%) 0,25

Varighed (korrig.) 1,95

Spreadrisiko 3,60

Faxe Kommune

2. Obligationer
30-06-2020

Nøgletal

Markedsværdi (kr) 152.575.523

89%

Barra, LLC's analytics and data (www.msci.com) were used in the preparation of this report. Copyright 2020 BARRA, LLC. All Rights Reserved.
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3%

8%

1%

1%

0%

Ejendomme

Forsyning

Andre

12%

10%

0%

14%

12%

14%

24%

Finans

Medicinal

Industri

IT

Råvarer 

Kommunikationstjenester

Sektorfordeling

SEKTOR VÆGT

Cyklisk forbrug

Stabilt forbrug

Energi

Emerging Markets

Øvrige udviklede lande

0%

17%

69%

4%

9%

1%

REGION VÆGT

Danmark

Vesteuropa

Nordamerika

Japan

Volatilitet

-4,54

38,04

17,08

27,51

Geografisk fordeling

Vægt i porteføljen 

Performance (%)

ÅTD

(2020)

QTD

(JUNI)

Afkast

Faxe Kommune

3. Aktier
30-06-2020

Udvidet porteføljeoverblik

Markedsværdi (kr) 18.314.010

11%

Nordamerika

69%

IT

24%

Barra, LLC's analytics and data (www.msci.com) were used in the preparation of this report. Copyright 2020 BARRA, LLC. All Rights Reserved.
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TOTAL 10,7 18.314.010

Nordea Invest Global Stars 10,7 DKK 160.958,00 113,78 18.314.010

Nøgletal for investeringsforeninger

PAPIRNAVN VÆGT (%) VALUTA ANTAL KURS MARKEDSVÆRDI (KR)

Andre

69%

9%

5%

4%

4%

2%

2%

4%

EUR

HKD

GBP

JPY

TWD

CHF

3. Aktier
30-06-2020

Fordeling på valuta

VALUTA VÆGT

USD

Faxe Kommune

USD

69%

Barra, LLC's analytics and data (www.msci.com) were used in the preparation of this report. Copyright 2020 BARRA, LLC. All Rights Reserved.
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-0,41PORTEFØLJE I ALT 104.585 -2.207.732 1.435.734 35.264 -702.677

-4,38

TOTAL 0,00 -1.796.420,05 949.652,20 0,00 -846.767,85 -4,38

Nordea Invest Global Stars - -1.796.420,05 949.652,20 0,00 -846.767,85

0,09

Aktier

PAPIRNAVN
REALISERET 

KURSGEVINST/TAB

UREALISERET 

KURSGEVINST/TAB
UDBYTTE OMK. AFKAST I ALT IRR (%)

TOTAL 104.585,06 -411.312,39 486.082,30 35.263,75 144.091,21

0,79

0,46

0,15

-0,15

-0,45

-0,53

281.154,84

92.123,69

86.635,31

-70.444,60

-112.425,22

-132.952,80

0,00

10.167,50

0,00

0,00

12.551,25

12.545,00

-81.770,56

-84.653,89

258.003,96

47.330,63

636,80

232.398,20

-16.919,03

-35.368,27Rd Frn 01Jul23 Cita-6M A Io (T)

15.807,45

4.349,14

85.998,50

-

-1.184,38

-385,64

IRR (%)

NYK 1.5 01Oct50 (E)

Nyk .5 01Oct40 (E)

Rd Frn Cita real jul-20 (m/gulv)

Nyk 1 01Jul22 Blt (H)

Nyk Frn 01Oct22 A Io (G)

7.343,43

50.611,42

-

-302.842,80

Faxe Kommune

4. Afkastopgørelse
ÅTD

Obligationer

PAPIRNAVN
REALISERET 

KURSGEVINST/TAB

UREALISERET 

KURSGEVINST/TAB
RENTE/KUPON OMK. AFKAST I ALT
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3.553.436

300.039

TOTAL 1.672.287

100,00

217.457

1.205.143

288.874

107.124

-20.349.158

10.223.269

-25.112.484

56.338.152

-25.099.564

98,00

102,18

100,41

100,23

100,36

100,00

10.000.000

25.000.000

56.208.224

25.000.000

3.553.436

300.039

15-01-2020

15-01-2020

15-01-2020

02-01-2020

02-01-2020

217.457

1.205.143

288.874

107.124

20.750.000

Salg

Køb

Udtrukket

Udtrukket

01-04-2020

01-04-2020

01-04-2020

01-04-2020

15-01-2020

15-01-2020

DKK

DKK

DKK

Udtrukket

Udtrukket

Udtrukket

Udtrukket

Køb

Salg

Køb

DK0009513152

DK0004603115

DKK

DKK

DKK

DKK

DKK

DKK

DKK

DKK

Rd Frn Cita real jul-20 (m/gulv)

DK0009524357

DK0009513152

DK0009518979

DK0004612108

DK0009524357

DK0009513152

DK0009518979

DK0004603115

DK0004612108

Nyk .5 01Oct40 (E)

NYK 1.5 01Oct50 (E)

Nyk Frn 01Oct22 A Io (G)

Rd Frn Cita real jul-20 (m/gulv)

Rd Frn 01Jul23 Cita-6M A Io (T)

NYK 1.5 01Oct50 (E)

HANDELS- 

KURS
BELØB (KR)

Nyk .5 01Oct40 (E)

NYK 1.5 01Oct50 (E)

Nyk Frn 01Oct22 A Io (G)

Rd Frn 01Jul23 Cita-6M A Io (T)

100,00

100,00

100,00

100,00

Faxe Kommune

5. Handelstransaktioner
ÅTD

Obligationer

PAPIRNAVN ISIN VALUTA 
TRANSAK- 

TIONER 
VALØRDATO

NOMINELT/ 

ANTAL
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1.424

TOTAL 1.253.070

130.548

25.938

-16.596

-19.269

949.652

181.374

01-01-2020

34.812.850

20.750.000

25.000.000

25.000.000

160.958

48.366.286

56.508.263

01-04-2020

01-04-2020

01-04-2020

01-04-2020

04-02-2020

01-01-2020

DKK

DKK

DKK

Rente

Rente

Rente

Rente

Udbytte 

Rente

Rente

NYK 1.5 01Oct50 (E)

Rd Frn Cita real jul-20 (m/gulv)

DK0009513152

DK0009524357

DK0009518979

DK0004612108

DK0010301324

DK0009513152

DK0004603115

BELØB (KR)

NYK 1.5 01Oct50 (E)

Nyk .5 01Oct40 (E)

Nyk Frn 01Oct22 A Io (G)

Rd Frn 01Jul23 Cita-6M A Io (T)

Nordea Invest Global Stars

DKK

DKK

DKK

DKK

Faxe Kommune

6. Andre transaktioner
ÅTD

Pengestrømme

PAPIRNAVN ISIN VALUTA TYPE DATO BEHOLDNING
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-

-

-

-

-

-

2,73%

2,76%

2,09

2,73%

Volatilitet

Sharpe ratio

Intern rente (IRR)

-0,35%

4,63%

0,03

-0,41%

PORTEFØLJE BENCHMARK PORTEFØLJE BENCHMARK

Afkast - -

GEVINST OG TAB -702.677 4.541.089

Performance

ÅTD

(2020)

QTD

(JUNI)

1.818.598

0

0

120.620

0

NETTO CASHFLOW 2.925.357 1.939.218

Investeringer - solgt eller udløbet

Investeringer -  købt

Udbytte

Rente

Forvaltningsomkostninger

72.233.493

-70.561.206

949.652

303.418

0

ÆNDRING I MARKEDSVÆRDI -3.628.034 2.601.871

ÅTD

(2020)

QTD

(JUNI)

Markedsværdi ved periodens start

Markedsværdi på rapporteringsdato

174.517.567

170.889.533

168.287.663

170.889.533

Faxe Kommune

Appendiks 1 - Udvidet porteføljeoverblik
30-06-2020

Gevinst og tab (kr)

ÅTD

(2020)

QTD

(JUNI)
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151.981.392 594.131 152.575.523TOTAL

-69

19.948.952

248.935

48.426.465

33.388.441

956.192

24.447.936

279.845

24.788.180

90.577

24.807.191

90.646

25.076

307

466.073

121.111

3.533

-2.857

-33

-19.010

99,99

99,94

99,92

19.923.876

248.628

47.960.392

33.267.330

952.659

24.450.794

279.877

98,35

100,12

103,62

102,25

100,37

100,07

100,00

0,12

0,12

1,00

0,37

0,37

-0,01

-0,01

-0,08

-0,08

24.802.230

90.646

98,23

100,00

102,62

101,88

100,00

100,08

100,00

100,02

248.628

46.735.000

32.655.048

952.659

24.431.249

279.877

DKK

DKK

DKK

DKK

DKK

DKK

NYK 1.5 01Oct50 (E)

NYK 1.5 01Oct50 (E)

Nyk Frn 01Oct22 A Io (G)

Nyk Frn 01Oct22 A Io (G)

Rd Frn 01Jul23 Cita-6M A Io (T)

Rd Frn 01Jul23 Cita-6M A Io (T)

MARKEDS- 

VÆRDI,

 (KR)

VEDH. RENTE 

(KR)

MARKEDS- 

VÆRDI,

INKL. VEDH. 

RT. (KR)

Nyk .5 01Oct40 (E)

Nyk .5 01Oct40 (E)

Nyk 1 01Jul22 Blt (H)

DKK

DKK

DKK

20.283.915

Faxe Kommune

Appendiks 2 - Vedhængende rente
30-06-2020

Obligationer

PAPIRNAVN VALUTA NOMINELT KURS VEDH. RENTE

KURS,

INKL. VEDH. 

RT.
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Nordea Invest Global Stars DK0010301324 Aktier Udloddende 1,68%

Nøgletal for investeringsforeninger

PAPIRNAVN ISIN AKTIVTYPE TYPE ÅOP

Sikret

Sikret

Sikret

Sikret

Sikret

1,000

1,500

CITF06M+0,28

CIBOR03M+0,13

0,500

01-07-2022

01-10-2050

01-07-2023

01-10-2022

01-10-2040

01-07-2022

01-10-2050

01-07-2023

01-10-2022

01-10-2040

Nyk 1 01Jul22 Blt (H)

NYK 1.5 01Oct50 (E)

Rd Frn 01Jul23 Cita-6M A Io (T)

Nyk Frn 01Oct22 A Io (G)

Nyk .5 01Oct40 (E)

DK0009513079

DK0009513152

DK0004612108

DK0009518979

DK0009524357

Faxe Kommune

Appendiks 3 - Produktinformation
30-06-2020

Nøgletal for obligationer

PAPIRNAVN ISIN UDLØBSDATO

NÆSTE 

CALL/ESTIMERET 

UDLØB

PRIORITETS-

RÆKKEFØLGE
KUPON
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Faxe Kommune

1010213879

Anvendte valutakurser

EUR

DKK 7,4526

Depoter

Rapporteringsdato

Beregningsgrundlag

Regnskabskonvention

01-01-2020

30-06-2020

ÅTD

Valørdato

Faxe Kommune

Appendiks 4 - Yderligere information
30-06-2020

Kunde

Rapporteringsmetodik

Startdato
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Faxe Kommune

Appendiks 4 - Yderligere information
30-06-2020

Beregningsdetaljer

Alle tal og beregninger er baseret på Nordeas information om kundens beholdninger opbevaret i de depoter, som indgår i

rapporten. Beholdninger rapporteres kun, når offentlig information er tilgængelig. For investeringer udstedt af Nordea samt

danske realkreditobligationer er informationer baseret på Nordeas systemer. For investeringer, som ikke er udstedt af Nordea,

er informationer baseret på offentligt tilgængelige kilder hovedsagelig Bloomberg. 

Markedsværdien er som udgangspunkt opgjort som den værdi, værdipapirerne kan sælges til i markedet. Hvis der ikke findes en

budkurs anvendes seneste lukkekurs. Markedsværdien indeholder vedhængende renter. Udtrukne obligationer opgøres til den

udtrukne kurs på publiceringsdatoen. Markedsværdien er opgjort i danske kroner (DKK) med mindre andet er angivet. 

Alle investeringer i udenlandsk valuta er omregnet til danske kroner med Den Europæiske Centralbanks (ECB) officielle

valutakurser. Pengestrømme (kuponbetalinger, dividender og renter) er beregnet ved hjælp af offentligt tilgængelig information

og er ikke baseret på de faktiske betalinger. De faktiske pengestrømme kan derfor afvige fra de pengestrømme, som vises i

rapporten.

Allokeringer vises på instrument niveau. Det indebærer, at fonde og strukturerede produkter er vist fordelt på de underliggende

aktiver og kan indeholde flere aktivklasser.

På porteføljeniveau er afkastet beregnet efter den tidsvægtede afkastberegningsmetode (TWR), som måler det gennemsnitlige

afkast på en investeret krone. Det er den metode, der bedst illustrerer værdien af investeringsbeslutningerne, idet den er

uafhængig af eventuelle indskud til og udtræk fra porteføljen. Med den tidsvægtede metode er det muligt at sammenligne det

procentuelle afkast med afkast i tidligere år, afkast på indeks eller andre porteføljer. På fondskodeniveau beregnes afkastet efter

intern rente metoden (IRR). IRR defineres som den diskonteringsrente, der for en given periode medfører, at den diskonterede

værdi af cashflow i perioden og ultimo værdi matcher startværdien for perioden. IRR beregnes også på porteføljeniveau. 

Såfremt Nordea ikke har de korrekte oplysninger om anskaffelsesværdien, kan dette give fejl i beregningen af kursgevinst/tab.

Omkostningsfelterne indeholder ikke oplysninger om investeringsfondes omkostninger til eksempelvis administration, handel,

depotbank og porteføljepleje. Information om disse omkostninger (ÅOP) kan ses i Appendiks under Produktinformation eller

findes på foreningens hjemmeside. 

Nordea er ikke ansvarlig for, at den leverede information er korrekt og fuldstændig og derfor heller ikke ansvarlig for tab, som

måtte opstå som følge af fejl eller mangler i rapporten. Der er ikke taget højde for skattemæssige implikationer.
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Handelskursen er den kurs, som et værdipapir er købt eller solgt til. Handelskursen vises i den valuta, som værdipapiret er 

udstedt i, mens markedsværdien af en beholdning er vist i danske kroner.

Købskurs

Købskursen er den pris, et aktiv er købt til. Købskursen angives i den valuta, som værdipapiret er udstedt i, mens købsværdien er 

omregnet til danske kroner (eller anden rapporteringsvaluta). I beregning af gevinst/tab vil købskursen i tilfælde af, at der har 

været flere handler, være et vægtet gennemsnit.

På porteføljeniveau er afkastet beregnet efter den tidsvægtede afkastberegningsmetode (TWR), som måler det gennemsnitlige 

afkast på en investeret krone. Det er den metode, der bedst illustrerer værdien af investeringsbeslutningerne, idet den er 

uafhængig af eventuelle indskud til og udtræk fra porteføljen. Med den tidsvægtede metode er det muligt at sammenligne det 

procentuelle afkast med afkast i tidligere år, afkast på indeks og afkast på andre porteføljer. På fondskodeniveau beregnes 

afkastet efter intern rente metoden (IRR). IRR defineres som den diskonteringsrente, der for en given periode medfører, at den 

diskonterede værdi af cashflow i perioden og ultimo værdi matcher startværdien for perioden.

Volatilitet (%)

Volatilitet anvendes som et mål for porteføljens risiko. Jo højere volatilitet, jo større er sandsynligheden for, at porteføljens værdi 

vil ændre sig i den ene eller anden retning.

Markedskurs

Den viste markedskurs vil som udgangspunkt være den kurs, som et givent værdipapir kan sælges til på rapporteringsdagen. Hvis 

der ikke findes en offentliggjort budkurs, anvendes den senest handlede kurs.

Handelskurs

ÅTD (år-til-dato) er perioden fra starten af det aktuelle kalenderår til rapporteringsdato. QTD (kvartal-til-dato) er de seneste 3 

måneder fra rapporteringsdatoen. MTD (måned-til-dato) er den seneste måned fra rapporteringsdatoen.

Netto cashflow (kr)

De beløb, som er tilgået porteføljen som følge af salg, udløb eller udtrækning af værdipapirer, udbytte og kuponbetaling (positivt 

cashflow) eller fragået som følge af køb af værdipapirer (negativt cashflow) i rapporteringsperioden.

Gevinst/tab  (kr)

Forskellen mellem porteføljens markedsværdi på rapporteringsdatoen og ved starten af rapporteringsperioden plus netto 

cashflow i perioden.

Afkast (%) 
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Markedsværdi (kr)

Markedsværdien er den opgjorte værdi af porteføljen på rapporteringsdatoen. Markedsværdien er som udgangspunkt opgjort 

som den værdi, værdipapirerne kan sælges til i markedet. Hvis der ikke findes en budkurs anvendes seneste lukkekurs.  

Markedsværdien indeholder vedhængende renter. Udtrukne obligationer opgøres til den udtrukne kurs. Markedsværdien er 

opgjort i danske kroner med mindre andet er angivet.

ÅTD / QTD / MTD
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ÅOP

For bedre at kunne sammenligne omkostningerne i de enkelte investeringsforeninger, benytter branchen det fælles 

omkostningsnøgletal, Årlige Omkostninger i Procent (ÅOP). ÅOP beregnes ud fra en investeringshorisont på syv år og afspejler 

således de årlige omkostninger i procent ved at eje et givet investeringsbevis i syv år. ÅOP samler følgende fire 

omkostningselementer i ét nøgletal: administrationsomkostninger (herunder formidlingsprovision), afdelingens 

handelsomkostninger, maksimalt emissionstillæg (engangsomkostning) fordelt over 7 år samt maksimalt indløsningsfradrag 

(engangsomkostning) fordelt over 7 år.

Sharpe ratio

Et mål for det risikovægtede afkast. Sharpe ratio opgøres som afkastet på porteføljen minus den risikofrie rente divideret med 

standardafvigelsen. Sharpe ratio er dermed et mål for, hvor godt man bliver belønnet for en påtaget risiko. Den risikofrie rente er 

udtrykt ved en 3 mdr. Cibor rente.

Varighed (korrig.)

Varigheden er et udtryk for renterisikoen, idet den viser, hvor følsom obligationens kurs er over for udsving i det generelle 

renteniveau (rentekurven). Konkret viser varigheden, hvor meget kursen kan forventes at falde/stige (i procent), hvis det 

generelle renteniveau stiger/falder med 1 procentpoint (100 bp). Hvis varigheden fx er 5, så vil en generel rentestigning på 50 bp 

alt andet lige medføre et kursfald på ca. 2,5%. Bemærk, at varigheden kun er retvisende ved forholdsvis små renteudsving. NB: 

For konverterbare obligationer er varigheden korrigeret for risikoen/muligheden for førtidige indfrielser. Det er ikke tilfældet for 

”kursliste-varighed”, og derfor kan den korrigerede varighed være betydeligt lavere end den varighed, som fremgår af officielle 

kurslister.

Effektiv rente   (%)

Den effektive rente udtrykker, hvilket afkast (pr. år) man kan opnå, hvis man køber obligationen til den aktuelle kurs og holder 

den til udløb. Det antages, at alle renter og afdrag undervejs kan geninvesteres til den effektive rente. Effektiv rente siger ikke 

noget om, hvilket afkast, man kan forvente på kortere sigt, hvor renteudsving kan påvirke kursudviklingen betydeligt. For 

konverterbare obligationer har den almindelige effektive rente den betydelige ulempe, at der ikke tages højde for risikoen for 

førtidige indfrielser. Derfor er den et misvisende afkastmål for især højtforrentede konverterbare realkreditobligationer med en 

kurs tæt på eller over 100. Derfor bør man fokusere på korrigeret effektiv rente, som er det nøgletal, der vises i rapporten.

Afkast (%)

Afkast i rapporteringsperioden som dækker realiseret og urealiseret gevinst/tab samt pengestrømme i form af renter, udbytter 

og omkostninger. På porteføljeniveau er afkastet beregnet efter den tidsvægtede afkastberegningsmetode (TWR), som måler det 

gennemsnitlige afkast på en investeret krone. Det er den metode, der bedst illustrerer værdien af investeringsbeslutningerne, 

idet den er uafhængig af eventuelle indskud til og udtræk fra porteføljen anvendes. Med den tidsvægtede metode er det muligt 

at sammenligne det procentuelle afkast med afkast i tidligere år, afkast på indeks eller andre porteføljer. På fondskodeniveau 

beregnes afkastet efter intern rente metoden (IRR). IRR defineres som den diskonteringsrente, der for en given periode 

medfører, at den diskonterede værdi af pengestrømme i perioden og ultimoværdien matcher startværdien for perioden.

Faxe Kommune

Appendiks 5 - Definitioner
30-06-2020

---- 16 ----



Information ratio

Et mål for det risiko-justerede afkast. Det beregnes som merafkastet i forhold til det valgte benchmark divideret med tracking 

error. Det anvendes som et mål for evnen til at skabe afkast ved en given risiko.

Næste call/estimeret udløb

For obligationer indeholdende en call-option er ”Næste call” den første mulige dato, hvor udsteder kan indfri obligationen. 

Estimeret udløb er den dato, som udfra prisningen i markedet anses som den mest sandsynlige udløbsdato (call dato eller 

udløbsdato). På danske konverterbare realkreditobligationer vises oprindelig udløbsdato, selvom der kan forekomme 

ekstraordinære indfrielser.

Prioritetsrækkefølge

Definerer hvor i kapitalstrukturen en obligationsudstedelse har fundet sted og rækkefølgen for tilbagebetaling til kreditorerne i 

tilfælde af manglende betalingsevne hos udsteder.

Intern rente (IRR) (%)

IRR er et pengevægtet afkastmål og defineres som den diskonteringsrente, der for en given periode medfører, at den 

diskonterede værdi af pengestrømme i perioden og ultimoværdien matcher startværdien for perioden. IRR tager højde for ind- 

og udbetalinger til porteføljen samt tidspunktet for og størrelsen af disse.  Med andre ord siger det noget om det afkast, investor 

har opnået af det investerede beløb.

Merafkast (%)

Merafkastet udtrykker differencen mellem porteføljens afkast og afkastet på det valgte benchmark.

Tracking error (%)

Et mål for hvor tæt porteføljen følger det tilknyttede benchmark. Det beregnes som standardafvigelsen af forskellen mellem 

afkastet på porteføljen og på benchmark.
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