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Hvor skulle man gemme sig?

Aktieindeks og klassiske formueplejeselskaber
siden 1/7 2011

Opdateret 28. oktober 2011
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Nervgsitet pa aktiemarkederne
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Nervgsitet pa aktiemarkederne
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Om risiko og Formuepleje

“Det er min vurdering, at Formuepleje
Penta henover den sidste del af
finanskrisen (fra arsskiftet

2008/9) har reduceret den samlede
risiko.

Risikoen pa Formuepleje Penta er i
dag - trods gearing - i samme niveau
som et ugearet aktieindeks”

Carsten Tanggaard
Professor i finansiering ved Aarhus Universitet
Maj 2011
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Hvad ter vi tro om vaeksten?

Real BNP-vaekst, globalt Holder ”opsvinget”?
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Ikke alt karer lige godt...

Klassisk konjunkturforlab

Lavkonjunktur

Hajkonjunktur

Kina og Indien
korer staerkt nok...

Gaeldkrisen
haammer Europa

Manglende
jobskabelse i
USA

Japan?
PIGS?
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Hvordan navigere i aktiemarkedet?

Vaekst i gkonomien Aktiemarkedet er foran "gkonomien”

Lavkonjunktur Lavkonjunktur
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Alle kender prisen, P’et - ingen tgr stole pa indtjeningen, E’et

P/E Europaeiske aktier Recession?
» Faldet i indtjening de
Aktieboblen seneste 2 recessioner var

35 og 42%

o Gns. P/E sidste 25 ar er
15,3 malt pa den faktiske
indtjening

20 A

« P/E pa 9: indtjeningsfald
pa 41%* er priset ind!

« Selv med P/E pa 12 har
S +—+—+—++++++—++++—"F+++++++-1 markedet justeret for at
indtjeningen bliver 25%
'»\' mindre**

*(9/15,3)-1=41% **(9/12)-1=25% 'FoRM U E NN
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Kan renterne blive lavere?

Muligheder pa rentemarkedet?

o Dansk realkredit er
8,0 stadig interessant

Realkreditrente
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5,0 - rentestigninger...
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...men benhard
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Fordelingen mellem aktier og obligationer

Aktieandelen i de klassiske selskaber (her Safe)
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Skattefrihed tilsiger flere
obligationer
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Aktiekursfald

Rekordlave renter

Tilsiger flere aktier

Vi har ikke travlt...
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Sa konklusionen er

Det bedste afkast/risikoforhold

Afkast )
V'S

Optimum
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Obligationer

Obligationer

Epikur

ler

Penta

Risiko

med la
rentefelsomhed

25% aktier med
fokus pa value

Kombineret med
finansiering...

...giver det hgjeste
afkast ift. risikoen
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http://www.flag-net.com/display_product.asp?id=1130&search_text=euro

Opsummering

e Ingen recession i 2012
o Aktier kraftigt undervurderede

o "Rentetaksameteret”
tikker videre...

« Afkastpotentialet helt intakt

 Benhard risikostyring
- har vist sit vaerd i 2011




”K
an man love noget
pa de finansielle markeder..?”

”...Jo laengere man kan se tilbage,
jo laengere kan man se frem.” Winston Churchill, 1874-1965

britisk premierminister
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Den svaereste test af alle: Tiden

0,4% p.a. 10,2%% p.a. < Seneste 10 ar
13,9% p.a. 12,5% p.a. < Siden 1988
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