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Investering i veerdipapirer

1. Indledning Maske gnsker du en stabil formueudvikling over tid, eller du gnsker at
| Sparekassen Sjadland har vi salig fokus pa veardipapiromradet - og vagre meget aktiv - maske ligefrem spekulativ - med en del &f din opspa-
det betyder bl.a, at vi har ring. Dineinvesteringer kan meget vel tamkes at vaare opdelt - eksem-
pelvis kunne du have é form& med din pensionsopsparing og et andet
- eninvesteringsafdeling, hvor specialister servicerer kunder med starre formal med din gvrige opsparing.
vaadipapirinvesteringer og kunder med saarlige investeringsbehov.
- veluddannede régivere i alle sparekassens afdelinger - klar til at yde Tidshorisont
kompetent investeringsradgivning. Tidshorisonten er den periode, som du regner med, at din opsparing skal
vageinvesteret i veardipapirer. Det er vigtigt, at du har taget stilling til,
Dermed tilgodeser vi de fleste kunders forskellige gnsker om og behov hvor lang tidshorisont, du har for dine investeringer. Investerer du med
for rédgivning og handel med vaadipapirer. Hvis du ikke allerede har en kort tidshorisont, kan kursstabile vagdipapirer vage et alternativ til
kontakt til en af vores rédgivere vedrerende dine investeringer, er du en bankkonto. Skal du fx bruge din opsparing om 2 &, har du mulighed
velkommen til at kontakte naameste Sparekassen Sjadland-afdeling, for at investere i en obligation med 2 &rs | ebetid. Investerer du med en
som ogsa gerne hjadper, hvis du har spergsmal til denne beskrivelse af lang tidshorisont, vil det vazre fordelagtigt at investere en del af din
vaadipapirinvesteringer eller til investering generelt. opsparing i lange obligationer og aktier, dvs. i mere kursfglsomme
vagdipapirer.
Formalet med beskrivelsen er at give dig et indblik i de vassentligste
forhold i forbindelse med private investorers vaerdipapirinvesteringer, fx Vi anvender fglgende betegnel ser for tidshorisont:
dine behov, ansker og overvejelser som investor, de amindeligt fore-
kommende vaadipapirtyper og derisici, der knytter sig til de forskellige - en kort tidshorisont er investeringer under 3 &
vaadipapirtyper. Er duikke en erfaren investor, anbefaler vi dig at laese - en mellemlang tidshorisont er investeringer af 3til 7 &rs varighed
teksten igennem i sin helhed med henblik p at f& kendskab til de mere - en lang tidshorisont er investeringer med over 7 &rs varighed.
amindelige vaadipapirtyper. Senere vil det veae naturligt at bruge
teksten som opslagsvaak, nér der opstér konkrete spargsmal. Vi anbefaler, at din investeringshorisont er 3 &r eller mere, far du over-
vejer investering i aktier. Vi ved af erfaring, at tidshorisonten har stor
betydning for, hvilken afkastudvikling man kan observere pa en vaardip-
2. Hvorfor investerei veerdipapirer? apirbeholdning.
Investering i vaerdipapirer sker oftest ud fra gnsket om et hgjere afkast
end det, som en almindelig bankkonto normalt kan tilbyde. En fornuftig P& kort sigt vil en vaardipapirbeholdning kunne vise relativt store
sammensat vaardipapirbeholdning forventes med tiden at give et starre udsving. Betragtes beholdningen over en 7 &rs periode, vil afkastet som
afkast end renteafkastet p& en almindelig bankkonto. regel vise vaesentligt mindre udsving. Det kan derfor vaare uheldigt, hvis
du har investeret din opsparing langsigtet, og det s viser sig, at du plud-
| forhold til penge pa en bankkonto indebarer investering i vaerdipapirer selig har brug for at sedge dine veardipapirer. Sakan du risikere at skulle
muligheden for et sterre afkast, - men samtidig ogs& en @get risiko for sadge vagdipapirerne med kurstab. Den tidshorisont, som dine investe-
tab. ringer har, vil andre sig, alene fordi tiden gér. Neamer du dig fx det
tidspunkt, hvor du planlasgger at g& p& pension, vil det vaare en god ide -
Vil duinvestere i veardipapirer, drejer det sig derfor om at finde en i god tid forinden - at overveje, hvorndr og i hvilket tempo du vil bruge
fornuftig sammensadning af din veardipapirbeholdning. af din opsparing. Din tidshorisont kan ogsa endre sig som felge af andre
Sammensagtningen vil som regel bestd af obligationer, aktier og investe- gkonomiske begivenheder. Det vil derfor veare en god ide, at du med
ringsbeviser. Vi réder dig ogsatil at sprede dine investeringer péaflere passende mellemrum overvejer, om tidshorisonten pa dine investeringer
vaadipapirtyper og vaadipapirer. skal justeres.
Din rédgiver er altid parat til at hjad pe med at sammensate en vaardipa-
pirbeholdning, der passer til dine behov. Se afsnittet " Sparekassen Risikovillighed
Sjadlands investeringsr&dgivning" bagerst i denne beskrivelse. Investering i aktier giver som hovedregel et hgjere afkast end en inve-
stering i obligationer, mens investering i obligationer normalt giver et
hgjere afkast end at placere penge pé en bankkonto. Men risikoen ved
3. Dininvesteringsprofil investering i aktier er hgjere end risikoen ved investering i obligationer,
Far du investerer, er der en raskke ting, du skal forholde dig til. Dem og risikoen ved at investere i obligationer er hgjere end risikoen ved at
fortadler vi om her. Investeringsformdl, tidshorisont, risikovillighed og placere penge pa en bankkonto.
investeringserfaring betegner vi samlet som din investeringsprofil. Din
radgiver tager i sin rédgivning af dig altid udgangspunkt i din investe- Som investor vil du typisk sigejatil et hgjt afkast. Men spargsméalet er,
ringsprofil. Vi ensker at give dig en optimal investeringsradgivning, og om du ogsd kan acceptere "bagsiden af medaljen”, nemlig den starre
en af forudsagningerne for det er, at du holder os |gbende informeret om risiko for at opnd et darligt - maske ligefrem negativt - afkast.
andringer i din investeringsprofil. Det er meget vigtigt, at du overvejer den risiko, du gnsker at pétage dig
med dine vaadipapirinvesteringer. Det er herefter Sparekassen
Sjadlands opgave, nér vi rédgiver dig at finde den vaardipapirsammen-
4. Hvor mange penge ensker du at investere? sagning, som vi forventer, vil give dig det bedste afkast - ud fraden risi-
Din formue kan vagre sammensat &f flere forskellige elementer fx ejer- ko, som du gnsker at |gbe.
bolig, pensionsopsparing og opsparing i gvrigt. Det er derfor en god idé Spredning af dine investeringer p& bade aktier og obligationer bidrager
at danne dig et overblik over, hvordan din formue er sammensat i dag, til at nedbringe din risiko. Det samme ger en spredning pa flere forskel-
og hvordan du gnsker, den skal udvikle sig i fremtiden, fx hvor stor en lige aktier i forskellige lande og brancher. Investerer du eksempelvisi
formue du gnsker at have til din rédighed, n&r du gér pa pension. Her er én eller kun ganske fa aktier, vil din vaadipapirbeholdning veere meget
eksempelvis restl ghetiden pa eventuelle realkreditlan af betydning, lige- falsom over for negativ kursudvikling i en enkelt aktie.
som starrelsen af din |sbende pensionsopsparing har betydning for,
hvordan din formue udvikler sig. Din rédgiver kan give dig et indtryk af risikoen padin nuvagrende
vaardipapirbehol dning, men ogsi pa de vaardipapirer, du méske pataanker
Starrelsen pa din opsparing i dag har betydning for, hvilken at investere i eller omlagygetil.
investeringssammensagtning der er den optimale for dig. Fer du overve-
jer investering i individuelle vaardipapirer, ber opsparingen vaae pa et
vist belgb, fordi der ved veerdipapirhandel opkraeves et minimumsgebyr Investeringserfaring
pr. handel. Sterrelsen af dine investeringer i forhold til dine evrige Investeringserfaring er selvfglgelig noget, man opndr med tiden. Den
formueforhold er ogsd af betydning for sammensagtningen of dineinve- erfarne vaardipapirinvestor har oplevet perioder, hvor markederne har
steringer. udviklet sig b&de positivt og negativt. Har du ikke stor erfaring med
vaadipapirinvestering, anbefaler vi, at du lasser afsnittene om risiciene
ved investering i de forskellige vaadipapirtyper. Fordelen ved at traskke
5. Formalet med dineinvesteringer padin r&dgiver er, at du herved ogsa traskker pa sparekassens investe-
Formalet med dine investeringer ber vaae afklaret, far du investerer. ringserfaring. Vi anbefaler dig derfor at sage réd og vejledning hos din
Méske har du behov for en halv- eller heldrlig udbetaling, eller du sparer rédgiver.
op og investerer for at haave pengenetil et bestemt formal om fx tre &r.
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9. Deforskellige veerdipapirtyper
Inden du investerer i veardipapirer, er det vigtigt, at du er klar over de
muligheder og risici, der er forbundet med investering i de forskellige
vaadipapirtyper. Nedenfor kan du derfor - i relativ kort form - laese om
det, der kendetegner de almindeligt handlede vaardipapirtyper.

9.1. Danske obligationer

En obligation er et gaddsbrev, som forpligter udstederen, fx den
danske stat eller et realkreditinstitut, til at tilbagebetale
obligationsgad den pa en naamere fastsat méde. Obligationer vil
ofte vagre en naturlig bestanddel i en vaerdipapirbeholdning. Valg
af obligation eller obligationer afheanger ikke alene af din investe-
ringsprofil, men ogsd af dine forventninger til renteudviklingen og
din vurdering af, hvilke obligationer der aktuelt er interessante at
investerei.

Side2

9.1.1. Obligationstyper
Der er en raskke forskellige egenskaber tilknyttet rente- og
tilbagebetalingen pé en obligation. Inden vi kommer ind
pade forskellige obligationstyper, vil vi gennemga en
raekke fedlestrak for alle obligationer:

Rentekupon

P& de fleste obligationer udbetales der renter en eller
flere gange om dret.

Rentebetalingens starrel se kan af| aeses pa obligationens
nominelle rentesats. Fx udbetaler staten p& obligationen
"5 % Dansk Stat Stdende 18n 2013" en arlig nominel
rente pd 5 %, beregnet af den nominelle obligationsbe-
holdning.

Fastforrentede/variabelt forrentede obligationer

De fleste obligationer er fastforrentede, hvor rentebeta-
lingen sker til samme rentesats i hele 1&nets | gbetid. Der
findes dog ogsé variabelt forrentede obligationer, som er
kendetegnet ved, at renten fastsadtes for et halvt eller et
helt & ad gangen. En obligationsinvestor kender siledes
ikke rentekuponen for de fremtidige

rentefastsaetel sesperioder.

Udl gbsdato

P& de fleste obligationer er udlgbsdatoen fastlagt pa
forhénd, og investor ved derfor p& kebstidspunktet,
hvornér obligationen udlgber/indfries. Den farnaante
statsobligation udlgber i 2013, naamere bestemt den 15.
november 2013. Du kan se datoen for udlgb i en obliga-
tionskursliste.

Indfrielseskurs
Obligationer indfries almindeligvis til kurs 100, det vil
sigetil den nominelle veardi af obligationen.

Kurs

Obligationer er en handelsvare, som handlestil en pris,
der kan variere i Igbet af dagen, eller endre sig fraden
ene dag til den anden. Prisen p&en obligation er det
samme som kursen pé obligationen. Hvis kursen pa en
obligation falder, mister obligationsejeren noget af sin
vaadi - men samtidig vil en lavere kurs gere det billigere
at kebe obligationen.

Kursvaadi

Vaadien af en obligationsbeholdning beregnes ved at
gange den nominelle obligationsbeholdning med den

aktuelle kurs. Den veadi, der fremkommer, benaaynes
kursveadien.

Den effektive rente

En obligation har som regel en fast nominel rente.
Rentebetalingen beregnes af den nominelle vaadi p&en
obligation. Den effektive rente beregnes med udgangs-
punkt i anskaffelseskursen sammenholdt med obligatio-
nens fremtidige betalinger.

Udsteder
Den, hvis navn fremgér af obligationsnavnet, fx den
Danske Stat eller Totalkredit.

Geninvestering

Vil du som obligationsinvestor sikre, at vagrdien samt
det |gbende afkast forbliver investeret i obligationer,
skal du lgbende geninvestere de rentebetalinger og
udtraekninger, der Igbende udbetales. De afdrag, som
lantager tilbagebetaler, vil enten blive udbetalt som en
samlet indfrielse eller som Igbende udtrakninger. Disse

belgb skal ogsa |gbende geninvesteres.

- Konverterbare/inkonverterbare obligationer
Obligationer kan vaae konverterbare, hvilket betyder, at
|8ntager har mulighed for at fertidsindfri sit obligations-
1an til kurs 100. Konverterbare obligationer er typisk
realkreditl&n udstedt som annuitetslan. Fertidig indfriel-
se (n& realkreditlantagere konverterer deres realkredit-
18n) vil normalt have den uheldige konsekvens for
obligationsinvestor, at pengene efterfalgende skal genin-
vesterestil en lavererente. Ved kab af konverterbare
obligationer er der derfor risiko for, at obligationens
Igbetid bliver kortere end oprindelig planlagt, pa grund
af fertidige indfrielser. N&r konverterbare obligationer
kabestil en kurs over 100, vil obligationsejeren opleve,
at det udbetalte rentebel @b, malt i procent af
kursveardien, er mindre end den nominelle rentesats pa
obligationen. Inkonverterbare obligationer kan ikke
indfriesfer tid.

Obligationer kan grundlaeggende opdelesi falgende typer:

- St&endelén
er karakteriseret ved, at indfrielsen af samtlige udstedte
obligationer sker p& én gang pa én bestemt dato. Obliga-
tionen har en nominel rentesats (rentekupon), som
restgadden forrentes med. Renter udbetales pa termins-
datoen.
Den danske stat anvender som regel stéende |&n som
finansieringskilde. Realkreditingtitutter anvender stéen-
delan il finansiering af boligejeres rentetilpasningslan,
fx Totalkredits BoligX1&n og Nykredits Tilpasningslan.

Annuitetslan

anvendes typisk af realkreditinstitutterne og er karakteri-
seret ved, at |8ntager pd obligationerne betaler en fastlagt
ydelse (renter og afdrag) halv- eller kvartérligt. | starten
er den faste ydelse sammensat af en stor rentebetaling og
en meget lille afdragsandel. Afdragene pr. terminsdato
bliver udbetalt til obligationskeaber som udtragkninger.
Udtraekningerne vil derfor i starten af 18nets |gbetid vegre
smé. Senerei obligationens levetid, n&r
obligationsrestgadden bliver mindre, stiger afdragets
andel af |antagers ydelse. Denne ggede afdragsdel bety-
der for obligationsinvestor, at udtraekningerne med tiden
bliver starre.

Annuitetsldn kan udstedes som konverterbare eller
inkonverterbare obligationsl&n. De konverterbare 18n,
hvor I&ntagerne har mulighed for at opsige sine 1an ferti-
digt, vil ofte give en merrentei forhold til inkonverterba-
re obligationer. Dette skyldes usikkerheden om
obligationens reelle | gbetid.

| forbindelse med bestemte annuitetsl an tilbyder realkre-
ditinstitutterne afdragsfrihed. Der findes flere former for
afdragsfrihed for |&ntagere. Afdragsfriheden betyder, at
obligationskeber far tilbagebetalt sit 1&n (sin obligation)
over langere tid. Den laangere | gbetid og dermed
forbundne risiko resulterer i en hgjere rente til obliga-
tionsinvestor.

- Seridan
er kendetegnet ved, at |&ntager betaler faste afdrag pa
hver terminsdato. Et 5-&rigt serieldn tilbagebetales sile-
des med et afdrag p& 20 % af den oprindelige hovedstol
hvert & i 5 &. Lantagers rentebetalinger falder i takt
hermed. Obligationsinvestor vil derfor opleve, at der
&rligt udtraekkes (=indfries) en fast andel af obligations-
beholdningen. For at bevare obligationsbeholdningen
skal der siledes |gbende geninvesteres.

- Indekslan
er en saalig obligationstype, hvor hovedstolen |gbende
inflationsreguleres. Der findes forskellige typer indeks-
18n, og ideen med disse 1&n er, at obligationsinvestor
inflationssikrer sin opsparing.

Afkast

Afkastet ved en obligationsinvestering bestdr af summen
af

- nominel rente i perioden

- eventuelle udtragkningsgevinster/-tab

- forskellen mellem veadien i dag og kabsveadien.
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9.2.

Side3

9.1.3. Obligationer som aternativ investering
Afkastet fraen investering i obligationer har historisk
vaget langt mere stabilt end en tilsvarende investering i
aktier. Afkastet fra obligationer forventes dog over en
laangere arraekke at vagre lavere end ved en investering i
aktier. Forholdet mellem risiko og afkast kan forbedres
ved at sprede investeringen over flere typer af obligatio-
ner.

9.14. Risici
Risikoen ved investering i obligationer kan delesi to:

- Udstederrisiko
Daen obligation er et gaddsbrev, er der altid en teoretisk
risiko for, at debitor ikke er i stand til at opfylde den
aftalte afvikling og rentebetaling. Men i realiteten er
denne risiko naesten ikke eksisterende i forbindelse med
de danske stats- og realkreditobligationer. Erhvervsobli-
gationer kan veae udstedt af store og velrenommerede
selskaber, men kan ogsa vaare udstedt af mindre solide
selskaber. En rakke selskaber vurderes af internationale
kreditvurderingsbureauer som fx Moody's og Standard
& Poor's. Disse bureauer felger selskaberne og giver
|gbende karakterer (ratings) for selskabets kortfristede
og langfristede gedd. Det anbefales at tage disse ratings
med i vurderingen inden kegb. Som regel giver obligatio-
ner, udstedt af selskaber med dérlige ratings, en lidt
hgjere rente. Den hgjere rente er derfor en betaling for
den ggede risiko pa udstederen.

- Renterisiko

Né&r renteniveauet i samfundet aandrer sig, andrer den
effektive rente pa obligationerne sig ogsa. Falder renten,
stiger kurserne pa obligationerne. Stiger renten, falder
kursen pa obligationerne. Rentefel somme obligationer
(dvs. obligationer med lang restlgbetid) vil stige/falde
merei vaadi end obligationer med Kort restl gbetid. Risi-
koen pé en obligation, dvs. hvor meget kursen svinger
paobligationen, males ved brug af begrebet varighed.

9.1.5. Omsagning
Danske obligationer noteres p& NASDAQ Copenhagen.

P& NASDAQ Copenhagen er der noteret ca. 2.300 forskel-
lige obligationer. Omsagtningen er imidlertid koncentreret
parelativt f& obligationer. Som obligationsinvestor bar
man vaare opmaaksom pa betydningen af, om en obliga-
tion omsadtes meget (er likvid), eller om den omsadtes
meget siaddent (er illikvid). Der vil typisk veae en
merrente ved keb af illikvide obligationer (hvis man kan
finde sadgere af disse obligationer). Merrenten afspejler
imidlertid ogsarisikoen for, at obligationsinvestor ikke
kan finde kabere til obligationen, den dag obligationen
gnskes solgt. Vi anbefaler derfor, at investorer holder sig
til delikvide obligationer.

9.1.6. Skattemaessige forhold
Pensionsmidler
beskattes efter lov om beskatning af pensionsafkast med
en beskatningsprocent pa aktuelt 15,3 %. Obligationsinve-
stor ber fokusere pa kab af obligationer med hejest mulig
afkast. Investorer behaver ikke at skelne mellem fordelin-
gen af afkastet mellem renteindteegter og kursgevinster,
fordi hele afkastet beskattes med 15,3 %.

@vrige midler

Ved investeringer i obligationer er sdvel kursgevinster
som renter skattepligtige. Tab er fradragsberettigede.
Gevinst og tab medregnes i kapitalindkomsten.

Udenlandske obligationer

Ved obligationsinvesteringer i udlandet er der yderligererisici.
Der er risiko for politiske omvadtninger, loveandringer og gkono-
miske reformer, som kan f& betydelig indflydel se pa renteudviklin-
geni de pdgaddende lande. Hertil kommer valutakursrisikoen ved
investeringer i en fremmed valuta. Falder den valuta, obligationen
er udstedt i, vil obligationsinvestor miste vaardi - malt i danske
kroner.

Der kan veae flere fordele ved investering i udenlandske obligatio-
ner. Dels er markederne, og dermed valgmulighederne, selvsagt
vaesentlig starre, dels er mulighederne for risikospredning starre.
Det er vaesentligt at skelne mellem kab af statsobligationer og
erhvervsobligationer, og mellem hvilke lande der investeresi.

9.3.

e SPAREKASSEN
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Der findes de sdkal dte etablerede gkonomier og finansielle marke-
der, hvor reguleringen af markederne sker pé betryggende vis. Det
erimidlertid ogsd muligt at investere i s3kaldte emerging markets,
det vil sige lande og markeder i fx Sydamerika. Investering i disse
lande ber foretages af investorer, der er kendt med markederne,
har tilsvarende stor risikovillighed og en formue, der gar det
muligt at sammensadte en vaadipapirbeholdning med en tilpas
spredning af investeringen pa de forskellige obligationer og obli-
gationsudstedere.

Investering i individuelle udenlandske obligationer anbefaler vi
alenetil den erfarne investor, der samtidig har mulighed for at
sprede sin risiko pa markeder, udstedere mv. @vrige investorer bar
overvejeinvestering i udenlandske obligationer viakeb af investe-
ringsbeviser (se beskrivelse laangere nede).

9.2.1. Skattemaessige forhold
Pensionsmidler
beskattes efter lov om beskatning af pensionsafkast med
en beskatningsprocent pa p.t. 15,3 %. Obligationsinvestor
ber fokusere pa keb af obligationer med hgjest muligt
afkast. Investor behaver ikke at skelne mellem fordelingen
af afkastet mellem renteindtaggter og kursgevinster, fordi
hele afkastet beskattes med 15,3 %.

@vrige midler

Ved investeringer i obligationer er sdvel kursgevinster
som renter skattepligtige. Tab er fradragsberettigede.
Gevinst og tab medregnes i kapitalindkomsten.

Danske Aktier

En aktie er en gjerandel i den p&gad dende virksomhed. Er der
udstedt 1.000 aktier, vil én aktie saledes repraesentere en ejerandel
pa 1 promille (1/2000). Virksomhederne udsteder aktier for at
daekke behovet for penge, fx til at foretage nye investeringer, at
tilbagebetale gedd eller foretage opkab.

Ideen for investor ved at kebe aktier er at fAmulighed for at fa
andel i den veardi, som investor forventer, vil blive skabt i virk-
somheden. Virksomhedens og dermed aktiernes vaadi er i hgj
grad baseret pa forventninger til virksomhedens fremtidige udvik-
ling. ZEndringer i forventningerne til den fremtidige udvikling vil
derfor pavirke kursen pa aktien. Risikoen ved at investerei en
aktieer, at kursen kan falde pa grund af fx aandrede forventninger
til den fremtidige udvikling - og i vearste fald, at selskabet kan ga
konkurs. | denne situation har investor tabt sin investering. Man
kan dog maksimalt tabe den sum, man har givet for aktien. Ejer du
en aktie, har du normalt ret il at made op og stemme pa general-
forsamlingen.

Investerer du i aktier, ber du afsadte tid til at felge selskabernes
udvikling og udviklingen pa de finansielle markeder. Som aktie-
gjer ber du derfor afsetid til at falge med aktiemarkederne

9.3.1. Aktietyper
Der findes en rakke forskellige aktietyper, der adskiller
sig pa forskellige punkter:

- Stemmeret
Aktier kan veare opdelt i hhv. A-aktier og B-aktier, hvor
A-aktier typisk repraesenterer flere stemmeretter end
B-aktien.

- Retten til udbytte
Der findes prafferenceaktier, hvis gjere normalt har
fortrinsret til udbyttebetalingen, evt. suppleret med andre
begraasninger.

9.3.2. Udvidelse af aktiekapitalen
Udvidelse af aktiekapitalen kan ske ved, at nye aktier
udbydes il salg til den aktuelle markedskurs. Udvidelsen
kan ogsd ske med fortegningsret for bestdende aktionagrer i
selskabet. | de naevnte tilfadde skal aktionaaren betale for
at erhverve flere aktier. En aktieudvidelse kan ogsé ske
ved udstedelse af nye aktier, som udleverestil
aktionagernei det forhold, de gjer aktier i selskabet
(fondsaktier).

9.33. Ejerskab
N&r man kaber aktier, vil aktierne vegre registreret som
ihandehaveraktier. Sparekassen har dog valgt at fa aktier-
ne noteret pd navn. Det har den betydning, at selskabet f&r
kendskab til dit ejerskab i selskabet, og du far blandt andet
tilsendt regnskab og andre vaesentlige informationer om
selskabet.
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9.34.

9.35.

9.3.6.

9.3.7.

9.38.

Afkast og risiko
Afkastet af en aktieinvestering bestdr af

- udbetalte udbytter - udbetaling sker i forbindelse med
afholdelsen af den arlige generalforsamling

- stigninger og fald i aktiekursen.

Over en langere &rrackke forventer vi, at aktier vil give et
hgjere afkast end obligationer. Udsvingene i afkastene vil
imidlertid ogsd vage sterre. Afkastets sterrelse haanger
derfor i hgj grad sammen med risikoen. Hgjere risikovil-
lighed giver mulighed for hgjere afkast og omvendt. Akti-
er er som udgangspunkt mere risikable at investerei end
obligationer.

Risikoen haanger dog ogsi sammen med antallet af selska-
ber, som investor har spredt sin investering pa. Investerer
han hele formuen i fx ét selskab, vil investor derfor vaare
helt afhaangig af udviklingen i dette ene selskab.

Historisk har det vist sig, at man kan forbedre afkastet i
forhold til risikoen ved at sprede sine investeringer pa
flere brancher, lande og aktiesel skaber.

Aktier som alternativ investering

Motivet for investering i aktier er ansket om et hgjere
afkast, kombineret med villigheden til at 1gbe en hgjere
risiko end ved investering i obligationer. Der vil typisk
vage tale om mere langsigtede investeringer.

Det er en fordel at investerei flere vaagdipapirtyper, fordi
kursudviklingen pa obligationer og aktier gaddent vil
bevagye sig i sammetakt, og det bidrager til at nedbringe
risikoen pa den samlede vaardipapirbehol dning.

Risici

Ud over derisici for udsving i aktiekurserne, vi beskriver i
afsnittet "Afkast og risiko", er der risikoen for, at et
selskab gér konkurs. Aktieinvestorer (aktionagrer) har et
begramset ansvar. Det betyder, at de ikke kan afkraeves
yderligere betalinger eller andre hadtelser, efter at de har
kabt aktierne. Gar et selskab konkurs, stér aktionagrerne
(ejerne) imidlertid sidst i raekken af kreditorer og ma sei
ginene, at alle pengene kan vaae tabt (aktierne er
vaadilgse). Desuden svarer risiciene for aktionagrerne til
virksomhedensrisici: andringer i markedets forventninger
til aktien, konjunkturer, konkurrence, patenter, politiske
indgreb, forbrugerpragerencer, modetrends, image,
kampagner, retssager, teknologisk udvikling - for bare at
naavne nogle af de faktorer, som kan faindflydelse p&
kursudviklingen i béde positiv og negativ retning.

Omsaetning

Forskellige barser fungerer som markedsplads for handel
med aktier. | Danmark er det NASDAQ Copenhagen, der
fungerer som den vigtigste markedsplads for handel med
danske aktier. Nogle aktier handles ofte og vil derfor veare
lette at kabe eller sadge. Andre aktier kan vaare vanskelige
at handle. Du ber derfor tage omsadteligheden (likvidite-
ten) med i overvejelserne, far du investerer i aktier.

Skattemaessige forhold

Pensionsmidler

Pensionsmidler beskattes efter pensionsafkastbeskatnings-
loven med en beskatningsprocent pé aktuelt 15,3 % af
béde veardistigninger og modtagne udbytter.

@vrige midler - aktier optaget til handel pa et reguleret
marked

Aktieudbytte og realiserede gevinster pa aktier, optaget til
handel pa et reguleret marked, beskattes som aktieind-
komst. Tab paaktier, der er optaget til handel pa et regu-
leret marked, fratragkkes aktieindkomsten. Overstiger tabet
udbytter og gevinster, vil det overskydende tab blive frem-
fart til senere &.

9.4. Udenlandske aktier

Ved ogsa at investere i udenlandske aktier kan du som investor
opna en endnu bedre spredning af dine investeringer. De store
udenlandske markeder giver dig mulighed for at sprede risikoen pa
langt flere forskellige brancher, lande og selskaber. Det vil sige at
forholdet mellem afkast og risiko generelt bliver bedre.

Investering i udlandet medferer, at man patager sig en landerisiko,
hvor politiske omvadtninger, reguleringer, indgreb - men ogsa
lempelser og reformer, kan f& betydelig indflydelse pé aktiekurser-
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9.5.

ne. Desuden er der valutakursrisikoen ved at investerei en frem-
med valuta, der béde kan stige og falde i forhold til danske kroner.

9.4.1.

Skattemaessige forhold

Der gadder som udgangspunkt de samme regler som for
danske aktier.

P& udenlandske aktier kan der ogsd komme yderligere
afgifter til (eksempelvis pa udbytter), bl.a. afhaangigt af
dobbeltbeskatningsaftaler eller lignende, som Danmark
har med det pégaddende land.

Investeringsbeviser

9.5.1.

9.5.2.

9.5.3.

9.54.

9.55.

Hvad er en investeringsforening

En investeringsforening er en sammenslutning af investo-
rer, der gnsker at fa et godt afkast af deres opsparing.
Idéen bag investeringsforeningen er at samle mange
mindre belgb til et stort belgb, som sdinvesteresi flere
forskellige vaardipapirer. Danske investeringsforeninger
har det formdl at pleje investorernes opsparing bedst
muligt. Man slipper som investor for at forholde sig til
investering i enkelt aktier eller obligationer.

Ejerskab

Investeringsforeningerne er jet af medlemmerne (investo-
rernei investeringsforeningen).

Medlemmer i foreningen f& hele foreningens overskud,
efter at omkostningernetil kb og salg af vaardipapirer
samt administration er betalt. Overskuddet bliver udbetalt
som udbytte eller fremgér som vaardistigning pa det enkel-
teinvesteringsbevis. Vaadien af beviset stiger ikkei perio-
der, hvor der ikke skabes et overskud. Udvikler
markederne sig uheldigt, vil man kunne opleve, at investe-
ringsbeviserne bliver mindre vaard.

Allerede pé kebstidspunktet bliver man medejer af en
raekke virksomheder eller obligationsserier - afhaangig af,
hvilken forening man investerer i.

Lovregulering af investeringsforeninger

Lov om investeringsforeninger stiller krav om, at investe-
ringsforeningens midler skal investeresi mange forskelli-
ge vaadipapirer inden for rammerne af den péged dende
investeringsforenings investeringsformal. Kravet om risi-
kospredning er den veesentligste forskel mellem en inve-
steringsforening og investering i enkelte vaadipapirer.
Loven stiller endvidere visse krav til vedtaegter, regn-
skabsaflaeggel se, opgerel sesprincipper mv.

Forskellige typer af investeringsforeninger

Der udbydes mange investeringsforeninger i Danmark
med meget forskellige investeringsmuligheder. Det typi-
ske for aleinvesteringsforeninger er, at man som investor
ber have en investeringshorisont pa et par & eller mere -
afhaengigt af, hvilken type afdeling der er tale om. Inve-
steringsmuligheder kan opdelesi falgende kategorier:

- Obligationshaserede afdelinger - danske obligationer,
hvor investeringsomréadet er foreninger, der deneinve-
sterer i korte eller lange obligationer - eller et mix heraf

- Obligationshaserede afdelinger - udenlandske obligatio-
ner, hvor investeringsomradet er foreninger, der investe-
rer bredt i de udenlandske obligationsmarkeder

Aktiebaserede afdelinger - geografisk afgraansede, hvor
investeringsomradet er foreninger, der investerer bredt i
det globale aktiemarked, eller som investerer i enkeltom-
réder, fx aktier i @steuropa.

Der findes endvidere foreninger, der investerer i speci-
fikke lande, fx danske aktier

Aktiebaserede afdelinger - brancheafgramsede, hvor
investeringsomrédet er foreninger, der investerer i enkel-
te brancher, fx bioteknologi.

Afkast og risiko

Investering i investeringsforeninger ber ses som et alterna-
tiv til den direkte investering i det péged dende
vaadipapirmarked. Investeringsforeningerne kan pé& grund
af deres starrelse sprede deres investeringer - en fordel,
som den private investor normalt ikke har.
Afkastningsforventningerne for de forskellige afdelinger
falger de markeder, de pdged dende investeringsforeninger
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investerer i. Jo smallere et investeringsomréde, den
pagaddende investeringsforening investerer i, jo starre
afkastudsving vil der normalt vaae. Eksempelvis vil en
afdeling, der udelukkende investerer i bioteknologiske
aktier i verden, svinge markant mere end en investerings-
forening, der investerer bredt i globale aktier. Vi anbefaler
derfor, at du taler med din r&dgiver, fer du investerer.

9.5.6. Sparekassen Sjadland samarbejder med flere investerings-
foreninger
Sparekassen Sjadland samarbejder med flere investerings-
foreninger for at sikre et konkurrencedygtigt udbud af
investeringsforeninger. P4 Sparekassen Sjadlands hjem-
meside www.spks.dk kan du se en samlet oversigt over
sparekassens samarbejdspartnere.

9.5.7. Skattemaessige forhold
Pensionsmidler
Beskattes efter lov om beskatning af pensionsafkast med
en beskatningsprocent pa p.t. 15,3 %. Beskatning sker af
s&vel renteindtasgter og modtagne udbytter som realiserede
og urealiserede kursgevinster. Eventuelle urealiserede og
realiserede kurstab kan modregnesi gevinster.

@vrige midler
Vi henviser til vores samarbejdspartneres hjemmeside,
hvor de skattemaessige forhold er beskrevet.

10. Sammensaetning af en vaer dipapir beholdning
De enkelte vaardipapirer kan betragtes som "byggeklodser", der kan
sammensadtes pd mange forskellige méder. Med udgangspunkt i din
investeringsprofil og dit kendskab til de forskellige vaadipapirtyper er
opgaven a sammensadte "byggeklodserne” - i dit vaardipapirdepot - sa
det passer til netop dine gnsker og behov. Valg af vaadipapirer og
sammensagningen af din veardipapirbeholdning er en af de vigtigste
discipliner i forsgget pa at skabe en optimal og individuel sammensat
vaadipapirbeholdning.

11. Sparekassen Sjadlandsinvesteringsradgivning
Det er vigtigt, at dine investeringer anbringes bedst muligt - og i over-
ensstemmelse med dine gnsker og behov.

Opgaven for os som r&dgivere er at tage udgangspunkt i dit kendskab til
de forskellige vaardipapirtyper, dine gkonomiske forhold, din investe-
ringsprofil, fx investeringsformdl, risikovillighed, tidshorisont og skatte-
forhold.

Vi rédgiver dig gerne om sammensagningen af dine investeringer. Ifglge
investorbeskyttel sesreglerne mavi ikke rédgive dig, hvis vi ikke kender
dine privatgkonomiske forhold, som neevnt i afsnittet ovenfor.

Ved valg af de konkrete investeringer anvender vi felgende investe-
ringsproces:

- Overordnet vurdering af den gkonomiske udvikling og prissagning i
de forskellige finansielle markeder

- Vurdering af den overordnede fordeling mellem aktier og obligationer
- Valg of fordelingen af aktieinvesteringer pa brancher
- Valg of risiko pa obligationsbeholdningen, dels risikoen pa beholdnin-

gen under ét, dels fordelingen pa korte, mellemlange og lange obliga-
tioner
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e SPAREKASSEN
' SJELLAND

- Valg af konkrete vaadipapirer.

11.1. Sparekassen Sjadlands service i forbindelse med
vaardipapirradgivning og -handel
Du har via bankens forskellige servicetilbud og koncepter mulig-
hed for at fa den rédgivning, du eftersparger, og du har mulighed
for at vedge, i hvor hgj grad du selv ensker at deltage i den |gben-
de pleje af dineinvesteringer, dvs. at du har mulighed for:

- Som det ene yderpunkt at handle pé& egen hand. Det er fx
tilfed det, ndr du handler via Sparekassen Sjadlands NetBank
eller MobilBank

- Som det andet yderpunkt at overlade hele vaadipapirplejen til
Sparekassen Sjadland ved at indga en aftale med banken om
pleje.

Handel med vaer dipapir - hvordan?
Du kan handle veardipapirer i Sparekassen Sjadland pé forskellige
méader, nemlig:

- viadin r&dgiver, fx i forbindelse med et mede i banken
- ved at ringetil din radgiver og handle

- over Sparekassen Sjadlands Netbank eller MobilBank.
Vi anbefaler dig at leese:

- Sparekassen Sjadlands regler for handel med vaadipapirer, der beskri-
ver, hvordan vaardipapirhandler gennemferes, herunder mulighederne
for valg af handelstype

- Sparekassen Sjadlands depotregler.

Vilk&rene finder du ogsa pa www.spks.dk.

Hvad sker der, nér du har investeret i dine vaer dipapirer

N&r du har handlet vaardipapirer, sender Sparekassen Sjadland dig en
bekredftel se pd gennemfgrel sen af din ordre. Du har pligt til at kontrolle-
re fondsnotaens indhold og straks reklamere over for sparekassen, hvis
notaens indhold ikke er i overensstemmelse med det aftalte.

Ved hvert drsskifte modtager du en depotérsudskrift fra Sparekassen
Sjadland, der viser, hvilke vaardipapirer du har i dit depot, og hvilke
oplysninger der er indberettet til skattemyndighederne.

Er du tilmeldt Sparekassen Sjedlands Netbank og MobilBank, har du
adgang til at felge dine investeringer, fx den aktuelle vaadi og fortjene-
ste/tab.

@vrige forhold

Insiderhandel

Vi ger dig opmagrksom p, at du ikke mé anvende viden, som ikke er
offentligt tilgaangelig som grundlag for at kebe eller sadge veardipapirer
i et barsnoteret selskab. Disse s3ka dte insiderregler er gaddende for ale
investorer.

Sper gsmél

Har du spgrgsmdl til indholdet i denne beskrivelse af
vaadipapirinvesteringer - eller har dui evrigt spergsmdl til investering -
er du altid velkommen til at kontakte din r&dgiver.

Gaddende fra 15. december 2014



