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Hva skjer med aksjeandelen nar aksjemarkedet synke
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Grafen viser aksjeandelen som funksjon av nedgang:
— Ved 47 % nedgang synker aksjeandelen til 35 % uten rebalansering.

Hvis du ikke rebalanserer (er defensiv) bestemmer aksjemarkedet andelen aksjer for deg.

Offensiv og aggressiv rebalansering: Aksjeandelen er konstant eller gker.
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Hva er rebalansering?

« Rebalansering betyr at du har et mal for andelen aksjer og

renter (for eksempel 50/50) i din investeringsportefglje.

— Rebalansering betyr & kjgpe eller selge for a sgrge for at den faktiske aksjeandelen er i
overensstemmelse med malet.

— Mal for andel aksjer kan variere avhengig av stgrrelsen pa nedgangen og trenger ikke
veere fast. Eksempel: Ved 10 % nedgang er aksjeandelen 55 %, mens ved 50 %
nedgang okes aksjeandelen til 75 %.

« Konsekvensen av rebalansering:
— Kjagper i nedgang, selger i oppgang
— Gir bidrag til langsiktig meravkastning

« Utnytter markedets volatilitet uten a vaere spekulant.
— Spekulanten gjetter pa retningen
— Investoren forholder seg til det som skjer.
— Opp eller ned med samme sinn.
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Rebalansering i praksis og hva blir gevinsten?

kr 600 000
kr 500 000
kr 400 000
kr 300 000
kr 200 000
kr 100 000
kr-
For Etter For Etter
Start 100 rebalansering | rebalansering | rebalansering | rebalansering
90 90 100 100
W Aksjer | kr500 000 kr450 000 kr475 000 kr527 800 kr501 400
B Renter | kr500 000 kr 500 000 kr475 000 krd75 000 kr501 400
Sum kr1 000000 kr950 000 kr950 000 kr1 002800 | krl002800

Aksjekursen synker fra 100 til 90 og stiger deretter til 100. Du tjener da 2 800 pa &

rebalansere en portefglje pa 1 mill (konstant andel i aksjer). Dette utgjar 0.28 % av

totalportefaljen eller 0.56 % av rentedelen. ”'m” T
Du har altsa tjent 2 800 pa a rebalansere 25 000 fra renter til aksjer pa kurs 90 og ittt
deretter rebalansere 26 400 fra aksjer til renter pa kurs 100. SKAGEN

fondene



Svingningene er din venn i en rebalanseringsstrategi.

| aksjemarkedet sier vi ofte at belgnningen for midlertidige tap
(risikoen) er langsiktig meravkastning. Det kan veere
frustrerende a vente pa den forventede meravkastningen.

| en rebalanseringsstrategi ser du konkret at du belgnnes
gevinster realiseres ogsa pa kort sikt.

| en rebalanseringsstrategi lanner det seg a satse pa fond med
hay volatilitet som ogsa er forventet a gi meravkastning pa lang
Sikt.
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Hyppighet av 10 % realisasjoner:
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* Ved hver realisering tjener du 0.28 % av total plassering og
0.56 % av rentedelen. | giennomsnitt, avhengig av fond, blir

meravkastningen 1 til 1.5 % per ar.
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Hvor mye rentemidler omplasseres til aksjer?

* Ved 57 % nedgang blir 34 % av de opprinnelige rentepengene (500 000)

omplassert til aksjemarkedet. s
1 atnlitnlal
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Det betyr at 66 % (330 000) star urgrt. Er dette ngdvendig?”~ SKAGEN

fondene



Bar en benytte mer aggressive strategier?

* Andelen rentepenger som omplasseres til aksjemarkedet er
moderate 34 % etter en nedgang pa 57 %. Det betyr at 66 % av
rentepengene ikke rares. Dette gir felgende sparsmal:

— Er det ngdvendig a binde s& mye penger i renter uten at de i praksis
benyttes?
Det er ngdvendig for & kunne automatisere rebalanseringen.
Dette er ikke noe problem for formuende sa lenge renten er god.
Hvis en har lan ma en vurdere ulempen med a binde penger i renteinnskudd.

— Kan en benytte en stgrre andel av renteplasseringene i en
rebalanseringsstrategi?
Ja, men dette betyr gkende andel aksjer i nedgang,
men ogsa starre rebalanseringsgevinster.
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Hvordan investere mer aggressivt i nedgang?

«  Ved vanlig rebalansering kr 100 000
(konstant aksjeandel 50 %)

kr90 000
omplasseres 5 % av
rentemidlene ved hver 10 % kr 80 000
nedgang. kr 70 000
kr 60 000

* Ved aggressiv rebalansering
kan en omplassere mer enn 5 kr 50 000
% av utestaende rentemidler

. . . kr40000 |—
slik at aksjeandel gker i
nedgang. kr30000 |
kr 20 000
«  Graf viser hvor mye som
kr 10 000

rebalanseres hvis en gker
omplasseringsbelgpet til 10 % kr -

. 10 % 19 % 27% 34% 1% 47 % 52% 57 %
og 20 % av rentemidlene.

B Yanligrebalansering kr25000 | kr23750 | kr22563 | kr21434 | kr20363 | kr19345 | kr18377 | kr17 458

Aggressiv 10 % reinvestert| kr 50 000 | kr 45000 | kr 40500 | kr36 450 | kr22 805 | kr29525 | kr26 572 | kr23 915

. Selv etter 57 % nedgang vil en mAggressiv 20 % reinvestert | kr 100 000 | kr 80 000 | kr 64000 | kr51200 | kr40960 | kr32768 | kr26 214 | kr20972
omplassere mer ved de
aggressive strategiene i forhold
til vanlig strategi.
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Renter rebalansert til aksjer som funksjon av nedgang:
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Den mest aggressive profilen har omplassert en stor andel av
rentemidlene ved krakk (50 % ned). Ved aggressiv rebalansering gkes
aksjeandelen systematisk i nedgang uten & ga tom for penger.
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Resultatet fra rebalanseringsstrategier i vare fond:

Graf sammenlikner
resultatet fra vanlig
rebalansering med
aggressiv rebalansering
fra fondenes oppstart.

Meravkastningen er
beregnet i forhold til renten
til SKAGEN Hayrente.

Aggressive rebalansering
er en metode for a gke
aksjeandelen systematisk i
nedgang uten & ga tom for
penger.
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Arlig meravkastning

Vanlig Aggressiv 10 % Aggressiv 20 %
rebalansering reinvestert reinvestert
MW Skagen Kon Tiki 1,60 % 2,80% 4,43 %
B Skagen Global 1,05% 1,78% 2,67%
m Skagen Vekst 1,15% 1,96 % 2,94%
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Avkastning pa rentedel gjennom finanskrisen.
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— SKAGEN Hgyrente
=V anlig rebalansering
—10 % rebalansering
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—— SKAGEN Kon-Tiki
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Perioden 31/10-2007 til
17/11-2011.
Angir avkastningen pa
rentedelen.
— Hayrente: 4.1 % p.a.
— Vanlig: 5.7 % p.a.
— 10 % rebalansering:6.5 % p.a.
— 20 % rebalansering:7.1 % p.a.
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Rebalansering | SKAGEN aksjefond:

« SKAGEN tilbyr automatisk rebalansering av portefaljen.

— Du definerer hvilken andel aksjer du vil ha.

— Du bestemmer hvor ofte og hvor stor nedgang som trengs far du kjgper
eller selger.

— Vi har dessverre ikke mulighet for aggressiv rebalansering.

— Vi benytter et kursestimat pa vare fond klokken 12 samme dag som basis

for om du skal rebalansere denne dagen.
» Dette betyr at du ikke kjgper med en dags forsinkelse, men kun timer.

« Utnytter markedets volatilitet uten a veere spekulant.

— Spekulanten gjetter pa retningen
— Investoren forholder seqg til det som skjer.
— Opp eller ned med samme sinn. (forutsetter at du er i rebalanse)
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Kursestimat pa fondskursen er pa vare hjemmesider.

dre verdi - SKAGEN Fondene - Windows Internet Explorer provided by SKAGEN Fondene
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Sper oss Pensjon

SKAGENM Vekst SKAGENM Global SKAGEM Kon-Tiki SKAGEN Tellus SKAGEM Avkastning SKAGEM Hayrente SKAGENM Hayrente Institusjon
Du er her: Forside | Fond og kurser | Kursfastsettelse | Indre verdi

Indre verdi

Indre verdi er et oyeblikksbilde av fondets verdi - en beregnet andelsverdi for det enkelte fond pa et bestemt

| KUNDESERVICE
tidspunkt.

Telefon 04001

Fond Tidspunkt Indre verdi

SKAGEN Vekst 16.11.2011 15:53:.00 1155,6673

SKAGEN Global 16.11.2011 15:53:.00 7504794

SKAGEN Kon-Tiki 16.11.2011 15:53:.00 497 3458 4
SKAGEN Avkastning 16.11.2011 15:53:.00 131,5934 HETTERATHO9-10).22

. Kontakt oss
SKAGEN Tellus 16.11.2011 15:53:.00 102,9249

Indre verdi i NOK MER INFORMASJON

Indre verdi fastsettes tre ganger daglig pa Oslo Bers sine virkedager for SKAGEN Vekst, SKAGEN Global, SKAGEN Kon-Tiki, SKAGEN Kursfastsettelse
Avkastning, og SKAGENM Tellus.

Ligningskurs pr. 31.12
Malsettingen ved beregning av indre verdi er at den gir et mest mulig korrekt bilde av verdien per andel i fondet pa det aktuelle tidspunkt.
Indre verdi danner grunnlaget for meglernes kurssetting

| Danmark er de fleste investeringsforeninger (fond) bersnoterte. SKAGEM Vekst, SKAGEN Avkastning, SKAGEN Tellus, SKAGEN Global
0g SKAGEN Kon-Tiki er bersnotert pa OMX Nordic Exchange Copenhagen.

Det betyr at kunder kan kispe andeler i disse fondene via det danske meglerapparatet eller en dansk bank til kjente kurser pa OMX
Nordic Exchange Copenhagen. OMX er etannenhandsmarked, detvil si at andelene som omsettes tidligere er utstedt av SKAGEN og at
ingen nye andeler blir utstedt i forbindelse med kjsp og salg. Kursen fastsettes av selger basert pa fondets indre verdi med tillegg av et
paslag. SKAGEN opptrer ikke som selger pd OMX. Ved handel direkte hos SKAGEN, enten som enkelt kunde eller via en distributar,
tegnes andelene til en ukjent kurs, det som blir dagens fondskurs (NAY), 0g nye andeler utstedes til hver kunde som tegner.

Bade indre verdi og fondskursen bestar av fondets eiendeler fratrukket forpliktelser delt pa antall andeler i fondet.

Indre verdi beregnes tre ganger daglig
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