










Nykredit Alpha i 2014

 Foreningen blev omdannet fra en hedgeforening til en kapital-
forening

 Afkastet blev positivt i afdelingerne KOBRA og MIRA, men 
negativt i afdeling i AIDA i 2014

 Afkastudviklingen findes ikke tilfredsstillende, da afkast-
forventningen på 5-10% ikke blev indfriet

 Foreningen igangsatte afdeling Alternativer i september 2014

 Stigende formue i foreningen som følge af emissioner i 
afdelingerne Alternativer, KOBRA og MIRA



Afkastudviklingen i 2014 

Afdeling Afkast 2014 Forventet afkast

AIDA -4,6% 5-10%

Alternativer -0,4% -

KOBRA 4,8% 5-10%

MIRA 3,6% 5-10%

Bemærk, at historiske afkast ikke kan anvendes som indikator for fremtidige afkast



Verdensøkonomien i 2014

• Behersket fremgang i den globale økonomi i 2014

• USA var drivkraften, mens væksten i Europa og Japan skuffede

• Krisen i Ukraine med efterfølgende sanktioner dæmpede væksten 
i den europæiske økonomi

• Kraftigt faldende råvarepriser skabte frygt for deflation

• Centralbankerne kom i centrum, hvor den amerikanske 
centralbank stoppede lempelsen i pengepolitikken, mens Den 
Europæiske Centralbank lempede yderligere

• Renten faldt overraskende og kraftigt i 2014

• Dollaren styrkedes og euroen svækkedes



De finansielle markeder i 2014

 Obligationsrenterne faldt mod forventet og blev endda negativ i 
Danmark i den korte ende af markedet

 Realkreditobligationer blev konverteringsramt i 2. halvår 

 Aktiemarkederne steg mere end ventet, primært trukket af USA og 
den stigende dollar

 Olieprisen faldt kraftigt i 2. halvår 2014



Foreløbig status 2015

• Den Europæiske Centralbank har igangsat den hidtil mest 
omfattende kvantitative lempelse af pengepolitikken

• Lave eller negative prisstigninger

• Fornyet gældskrise i Grækenland

• Historisk lave renter efter yderligere rentefald

• Spekulation mod den danske krone

• Beslutning om likvidering af afdeling AIDA



Status – 1. kvartal 2015

Afdeling Afkast pr. 31.03.15

AIDA 7,9%

Alternativer 0,4%

KOBRA 3,3%

MIRA -2,8%

Bemærk, at historiske afkast ikke kan anvendes som indikator for fremtidige afkast



Forventninger til 2015

• Moderat fremgang i verdensøkonomien, men med stor forskel 
kontinenterne imellem i 2015

• Væksten ventes trukket af USA, mens Europa alene skønnes at 
vise svag fremgang hjulpet af lempelig pengepolitik, svag euro og 
lav oliepris

• Den Europæiske Centralbank vil fastholde en lav rente i 2015, 
mens den amerikanske centralbank skønnes at hæve renten

• Afkastforventning på 0-8% i foreningens afdelinger for 2015
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