Great Dane INDEX+

Mdénedsrapportering for december 2023

Portefelien gav et afkast pd 3,22% i december, hvilket var lavere
end benchmark, som gav 3,56%.

Periodeafkast INDEX+ Benchmark Forskel

December 2023 3,22% 3,56% -0,34%
3 méaneder 6,17% 6,67% -0,50%
1ar 18,62% 19,79% -1,17%
Siden start 13,03% 13,53% -0,50%

2023 sluttede med en paen fremgang pd aktiemarkederne, bl.a.
som folge of fortsat tro pd snarlige rentesaenkninger. Som i novem-
ber var fremgangen drevet af risikosegende investorer, og mini-
mum volatility faktoren havde igen problemer med at bidrage til
afkastet. Faktoren har i hele 2023 veeret den faktor, der har bi-
draget mindst.

| sjeblikket er en af vores sterste undervaegte i de aktier, som er
steget mere pd& den korte bane end pé den lange (1 &r). Det er et
bevidst resultat af vores Momentum- og Rebalanceringsfaktor.
Denne allokering var ikke god i december og kostede 0,17% i al-
lokering og yderligere 0,11% som felge af dérligere afkast end
benchmark. Denne krydseffekt er fundet ved at gennemtrawle
data og kan ikke ses i tabellen nedenfor.

Forklaring til afkastforskel til benchmark

Faktorer
Value 0,018%
Min Vol -0,097%
Small cap 0,018%
Momentum -0,074%
ESG -0,009%
Rebalancering -0,115%
Multi faktor tilgang -0,078%
Qvrige
Sektor -0,082%
Land -0,025%
Kontanter -0,041%

Ovenstdende afkastbidrag summer ikke
nedvendigvis til afkastforskellen

Som det ses af tabellen, var der ikke rigtig nogle faktorer, der bi-
drog veesentligt i denne méned, og derfor endte det med en ne-
gativ afslutning p& dret. Som investor kan man dog stadigveek
gleede sig over et afkast i 2023 i den bedste tredjedel blandt alle
afdelingerne i kategorien "Globale Aktier”.

Men vi er ikke tilfredse med at levere et lavere afkast end bench-
mark. Det skal dog ses i lyset af, at 2023 var et historisk dérligt &r
for de 4 faktorer, som vi arbejder med, og som har en lang historik.
Den efterfelgende figur viser, at 2023 var det veerste &r siden
2000. Og formentligt meget leengere tilbage, men den historik er
vi ikke i besiddelse of pa arsbasis. Dog ved vi, at hvis man betrag-
ter faktorerne tilbage til 1975, s& har de stadigveek veeret meget
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attraktive at veere eksponeret mod, og det tror vi ogsé fuldt ud
pd, at de vil veere fremadrettet. To af de faktorer, vi arbejder
med, er det, vi kalder matematiske. De udnytter en “fejl” ved de
klassiske markedsveerdiveegtede benchmark, og derfor vil de le-
vere et hgjere risikojusteret afkast end MSCI World over tid. Det
har vi skrevet et notat om, som kan ses pd vores hjemmeside.

4 Faktor merafkast mod MSC| Werld (ekskl. ESG pga historik
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Ingen of de 5 portefeljefaktorer bidrog med betydeligt afkast i
2023. Til gengeeld fik vi gleede af den sjette faktor, rebalance-
ringsfaktoren, som trods en dérlig december stadigvaek var god
samlet seti 2023.

Risikoen i INDEX+ er desuden tilfredsstillende. Den absolutte risiko
(standardafvigelsen), er lavere end for MSCl World, og den rela-
tive risiko (tfracking error) holder sig under vores graense p& 1,0.

2024 bliver igen et speendende aktiedr. For aktiemarkedet er al-
tid speendende, men udviklingen i inflation og rente bliver i hvert
fald interessant at felge. Og vil de store aktier fortseette deres
vilde kursudviklinger? Hvordan vil aktier inden for Al klare sig? Vi
glaeder os virkelig meget til at arbejde videre med INDEX+ og le-
vere det afkast, som m& og skal forventes af os.

Godt nytdr!
Great Dane Fund Advisors A/S
Radgiver for Investeringsforeningen Great Dane

Udvikling i portefaljens afkast versus benchmark siden start
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Investeringsforeningen Great Dane og Great Dane Fund Advisors A/S har alle rettigheder til dette produkt. Investeringsforeningen Great Dane og Great Dane Fund Advisors A/S patager
sig intet ansvar for, hvorvidt informationerne er fuldsteendige, korrekte eller ajourferte. Anvendelsen sker alene p& eget ansvar. Investeringsforeningen Great Dane yder ikke investerings-
rédgivning. | intet filfeelde er Investeringsforeningen Great Dane og/eller Great Dane Fund Advisors A/S ansvarlige for tab, der matte opstd som felge af brugen af dette produkt. Den,
der anvender informationen eller dele heraf, ber veere opmaerksom pd, at informationen afspejles ved tidspunktet for tilblivelsen og derfor hurtigt kan blive uaktuel. Opsparing gennem
afdelinger i en investeringsforening indebaerer altid en risiko. Historiske afkast er ingen garanti for fremtidige afkast. De penge, der placeres i en afdeling af en investeringsforening, kan

bdade eges og mindskes i veerdi, og det er ikke sikkert, at placeret kapital tilbagevindes.


https://greatdaneinvest.dk/indeksinvestering-er-godt-men-ikke-optimalt/
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10 sterste positioner i portefaljen, december 2023

(veegtet gennemsnit) Portefelie Benchmark  Forskel | (ultimo veegt) Portefelie Benchmark  Forskel
Udbytteprocent 1,95 2,03 -0,07 Apple Ord 4,86 5,00 -0,14
Kurs/indtjening (P/E) 29,83 31,61 -1,78 Microsoft Corp 4,27 4,41 -0,14
Estimat for kurs/indtjening (Forw. P/E) 21,22 22,42 -1,20  Amazon.Com Inc 2,10 2,34 -0,25
Kurs/pengestrem (P/CF) 20,49 20,79 -0,30  Nvidia Corp 2,00 2,03 -0,03
EV/EBITDA 20,52 21,96 -1,44  Google Llc 1,37 1,38 -0,01
Kurs/salg (P/S) 5,27 5,69 -0,42  Danish Krone 1,35 0,00 1,35
Kurs/indre veerdi (P/B) 13,80 13,99 -0,20 Meta Platforms Inc 1,32 1,31 0,01
Overskudsgrad (%) 21,08 21,22 -0,14 Alphabet Inc 1,20 1,22 -0,03
Egenkapitalens forrentning (%) 36,20 36,60 -0,40 Tesla Inc 1,11 1,18  -0,07
Omszetningsveekst (%) 13,39 13,58 -0,19  Unitedhealth Group Inc 0,90 0,81 0,09
Nettogaeld/egenkapital (%) 106,69 89,71 16,99 Top 10 veegt 20,46 19,68 0,79
Markedsveerdi (mia. DKK) 3.208,7 32748 -66,10 721 selskaber i portefalien.
Sektorfordeling versus benchmark, december 2023 Sektorafkastbidrag versus benchmark, december 2023
Sektorveegt i pct. Portefelie Benchmark  Forskel jf Sektor Portefelie Benchmark
Information Technology 22,58 23,02 -0,44 Industrials 0,68 0,68 0,00
Financials 15,41 15,17 0,24 Information Technology 0,60 0,70  -0,10
Health Care 11,83 12,12 -0,28 Financials 0,54 0,70 -0,16
Industrials 10,77 11,11 -0,34 Consumer Discretionary 0,43 0,44  -0,01
Consumer Discretionary 10,48 10,88 -0,40 Health Care 0,30 0,39 -0,08
Communication Services 6,99 7,17 -0,17 Communication Services 0,25 0,25 0,00
Consumer Staples 6,23 6,84 -0,62 Materials 0,24 0,22 0,01
Energy 5,02 4,47 0,55 Real Estate 0,16 0,18 -0,02
Materials 4,09 4,14 -0,05 Consumer Staples 0,09 0,11 -0,01
Utilities 2,74 2,61 0,13 Utilities 0,05 0,05 0,00
Cash & Equivalents 1,95 0,00 1,95 Cash & Equivalents 0,01 0,00 0,01
Real Estate 1,91 2,47 -0,56 Energy -0,08 -0,06 -0,02
I alt 100,00 100,00 0,00 Ilalt 3,26 3,64 -0,38
Top 10 bidragere til afkast, december 2023 Bund 10 bidragere til afkast, december 2023
Selskab Gns. veegt Bidrag  Afkast | Selskab Gns. veegt Bidrag Afkast
Broadcom Inc 0,76 0,14 19,63 Microsoft Corp 4,34 -0,06  -1,99
Nvidia Corp 2,00 0,11 4,58 Unitedhealth Group Inc 0,90 -0,056 -5,65
Meta Platforms Inc 1,31 0,10 6,85 Procter & Gamble Co 0,56 -0,03 -573
Amazon.Com Inc 2,13 0,08 2,71 Oracle Corp 0,29 -0,03 -10,40
Google Lic 1,37 0,07 4,09 Toyota Motor Corp 0,34 -0,03  -4,00
Jpmorgan Chase & Co 0,77 0,06 7,63 Palantir Technologies Inc 0,14 -0,02 -15,43
Alphabet Inc 1,20 0,06 3,93 Exxon Mobil Corp 0,67 -0,02 -3,89
Costco Wholesale Corp 0,40 0,05 12,45 Everest Group Ltd 0,13 -0,02 -14,95
Apple Ord 495 0,05 0,10 Arch Capital Group Ltd 0,14 -0,02 -12,36
Advanced Micro Devices Inc 0,25 0,05 20,16 PfizerInc 0,26 -0,02  -6,69
Standardafvigelse IGD n.a.
Asia & Standardafvigelse benchmark n.a.
Pacific Basin Sharpe ratio n.a.
R? n.a.
Europe Beta n.a.
Alpha n.a.
North Tracking error n.a.
America
! ' ' ' Lebende d&rlige omkostninger 0,05%
v A% A e 90 Marginal omkostningsprocent’ 0,05%
¥ GD Globale Aktier ® Benchmark Indirekte hondelsomkosfninger2 0,04%
Njfelyyleleifel Bemeerk: P& denne side er nagletal og afkastbidrag beregnet pd grundlag of portefaljens
ISIN Fondskode DK0041671872 daglige beholdninger, bruttoafkast og valutakurser i finanssystemet Eikon, hvorfor der kan
Benchmark MSCI World veere mindre afvigelser, nér der sammenlignes med forsidens afkast, som er beregnet p&
L grundlag af de officielle indre veerdier. Enkelte observationer (outliers) kan derfor pavirke
Formue i mio. kr. 2177 eksempelvis P/E og P/CF veerdier betydeligt, nar en virksomheds resultat eller pengestrem
Indre veerdi 111,61 eksempelvis er negativt eller ligger teet pé nul.
Startdato 11. oktober 2021 1) Marginal omkostningsprocent er den omkostningsprocent afdelingen vil falde fil i takt
Afdelingstype Udbyttebetalende Med. at formuen stiger.

2) Indirekte handelsomkostninger er et estimat for omkostninger ved underliggende handler
med portefaliens aktier, sékaldt ‘'spread’, og indgér i forvejen i indre veerdi beregningen og
dermed omkostningerne.

Kilde: Invest Administration og Refinitiv Eikon.
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