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Halvarskommentarer

Udviklingen i foreningen

Vaesentlige aendringer forste halvéar
Der har ikke vaeret foretaget vaesentlige strukturelle sendringer
i halvaret.

Formueudvikling

Formuen udgjorde 4.369 mio. DKK ved halvérets afslutning
mod 3.653 mio. DKK ved arsskiftet, svarende til en nettofrem-
gang pd 716 mio. DKK. | halvaret er der foretaget nettoemis-
sioner for i alt 218 mio. DKK. Halvdrets nettoresultat udgjorde
666 mio. DKK.

| begyndelsen af &ret blev der udbetalt udbytte for regnskabs-
dret 2025 pd& 168 mio. DKK.

Udbytte
Udbyttet pd 6,90 kr. pr. bevis, der blev oplyst om i drsregnska-
bet 2025, blev endelig godkendt pé den ordinaere generalfor-
samling.

Markedsudvikling

Ferste halvar 2026 har budt pa store udsving pd de finansiel-
le markeder, i hgj grad drevet af krigen mellem USA og Iran
samt udviklingen i oliepriserne. Efter et usikkert fgrste kvartal,
hvor aktie- og obligationsmarkedet var under pres, vend-

te billedet markant i andet kvartal. En forelgbig fredsaftale
mellem USA og Iran, der blandt andet omfatter gendbningen
af Hormuz-straedet, sendte olieprisen tilbage mod niveauet fra
fer krigen og tog toppen af inflationsfrygten. Kombineret med
en markant indtjeningsvaekst har det skabt et af de staerkeste
halvér pd aktiemarkederne i flere ar.

Det globale aktiemarked gav et afkast p& 14,7% malt i dan-
ske kroner i farste halvar. Det amerikanske S&P 500 indeks
sluttede halvaret med et afkast pd 13,4% i danske kroner,

hvor Al og iszer chipindustrien drev det amerikanske marked
fremad. Den generelle opfattelse i markedet var, at man ved
halvarsskiftet forventede en betydelig indtjeningsvaekst i USA
pd markante 24% for daret. | Europa gav Stoxx 600 et afkast p&
11%, understettet af faldende energipriser og steerke euro-
paeiske IT-aktier. Danske aktier (OMX Copenhagen Cap) var

i forhold til verdensmarkedet fortsat udfordrede og leverede
kun et afkast pé 1,9% i ferste halvar; det afspejler ogséd den
lave IT-andel p& det danske marked. Emerging markets var
den klare vinder med et afkast helt oppe pé 25,3%, i hgj grad
drevet af en imponerende stigning i de store chipproducenters
aktiekurser i Asien.
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Foreningens afdeling opndede i ferste halvar et afkast pa
18,03%. Afdelingens benchmark opndede et afkast pa 14,37%.
For de naermere detaljer henvises til regnskabstallene og be-
skrivelse af afdelingens investeringsprofil.

Konsensus blandt gkonomerne pegede ved halvérsskiftet pé
en vaekst i den globale gkonomi pd 2,9% i 2026; det var en
anelse lavere end de 3,1%, der blev forventet inden krigens
udbrud. Vaekstestimatet for USA blev nedjusteret til 2,1% fra
2,4%, primaert som felge af hgjere energipriser og en stram-
mere pengepolitisk kurs end tidligere ventet. Vurderingen er,
at den amerikanske skonomi fortsat understettes af forbrugs-
fremgang, store investeringer i bl.a. Al, produktivitetsvaekst og
en ekspansiv finanspolitik. | Europa tegnede vaekstbilledet sig
beskedent. Forventningerne til BNP-vaeksten i euroomradet
for 2026 blev halveret fra 1,2% ved starten af 2026 til 0,6% for
dret. Det skyldtes fordrets stigende energipriser, der har ramt
industrien i Europa relativt hdrdere, end i USA. Kina ventes

at vokse 4,6%, drevet af en fortsat todelt skonomi med svag
indenlandsk efterspergsel over for staerk industriproduktion og
eksport. Samtidig er der begyndende tegn pd en stabilisering
af det udfordrede ejendomsmarked.

Revision
Halvarsrapporten er i overensstemmelse med gaeldende prak-
sis ikke revideret.



Pétegning

o .
Ledelsespdtegning

Foreningens bestyrelse og direktion har dags dato godkendt
nzervaerende halvarsrapport omfattende perioden 1. januar -

30. juni 2026 for Investeringsforeningen AL Invest.

Halvarsrapporten er aflagt i overensstemmelse med lovgiv-
ningens krav, herunder lov om investeringsforeninger m.v.

Halvérsregnskabet giver et retvisende billede af foreningens
aktiver og passiver, finansielle stilling pr. 30. juni 2026 samt af
resultatet for regnskabsdret 1. januar - 30. juni 2026.
Halvarskommentarerne indeholder en retvisende redege-

relse for udviklingen i foreningens aktiviteter og gkonomiske
forhold.

Kebenhavn, den 20. august 2026

Bestyrelse

Helle M. Breinholt
Formand

Peter Normand Nielsen
Naestformand

Ebbe Castella

Direktion
Bl Management A/S

Nikoline Voetmann
Direktar
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Halvarsregnskab - Globale Aktier Etisk KL

Stamdata

Andelene er ikke optaget til handel p& et reguleret marked
Udbyttebetalende

Godkendt: 08/02/1999

Risikoklasse: 4

Benchmark: MSCI All Country World inkl. nettoudbytte
Fondskode: DK0016015712

Portefeljerddgiver: Bl Asset Management Fondsmaeglersel-
skab A/S

Investerings- og risikoprofil
Globale Aktier Etisk KL er en afdeling under
Investeringsforeningen AL Invest.

Investeringsstrategi
Investeringsstrategien bygger pd en kvantitativ analyse, der
har til formdl at mindske udsvingene til afdelingens bench-

mark. Afdelingen forventes at have et tilsvarende risikoniveau

samt afkastforventninger som afdelingens benchmark, men
grundet faerre mulige investeringsobjekter pga. den baere-
dygtige investeringsstrategi, kan der veere sterre udsving pa
afdelingens afkast i perioder.

Investeringspolitik og -mal
Madlet for afdelingen er at opnd et afkast pd niveau med et
verdensindeks for aktier.

Afdelingens midler placeres globalt i veerdipapirer. En del af
afdelingens investeringer forventes at bidrage positivt til den

baeredygtige udvikling.

Der kan ikke anvendes afledte finansielle instrumenter.
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Resultatopgerelse 01-01-30- 01-0T- 30-
06-2026 06-2025
(t.kr.) (t.kr)
Renter og udbytter 38.410 34.777
Kursgevinster og -tab 642.487 -155.470
Administrationsomkostninger -9.506 -7.432
Resultat fer skat 671.391 -128.125
Skat -5.196 -4.176
Halvérets nettoresultat 666.195 -132.301
Balance 30-06-2026 31-12-2025
(t.kr.) (t.kr.)
Aktiver
Likvide midler -85.377 3.237
Kapitalandele 4.359.737  3.648.572
Andre aktiver 816.643 5.708
Aktiver i alt 5.091.003 3.657.517
Passiver
Investorernes formue 4.369.0M 3.653.137
Anden gaeld 721.992 4.380
Passiveri alt 5.091.003 3.657.517

Femdrsoversigt



Halvarsregnskab - Globale Aktier Etisk KL

Noter 30-06-2026 31-12-2025
(t.kr.) (t.kr.)

1 Finansielle Instrumenter
Barsnoterede finansielle instrumenter 99,8% 99,9%
Andre aktiver og passiver 0,2% 0,1%

Specifikation af afdelingens bersnoterede vaerdipapirer kan rekvireres ved
at rette henvendelse til Bl Management A/S.

Formue fordelt pa region

Nordamerika 66% 66%
Europa 12% 14%
Asien 10% 10%
Japan 6% 6%
Pacific 3% 3%
Andre regioner 2% 1%

Formue fordelt pé sektorer

Information Technology 36% 35%
Financials 16% 19%
Industrials 10% 8%
Health Care 9% 0%
Communication Services 8% 1%
Andre sektorer 21% 27%
2 Investorernes formue 30-06-2026 31-12-2025
Cirk. Formue- Cirk. Formue-

beviser vaerdi beviser vaerdi

Formue primo 2.377169 3.653.137 2.150.923 3.283.801
Udlodning fra sidste &r vedrerende cirkulerende beviser -164.024 -167.772
Andring i udbetalt udlodning p.g.a. emission/indlgsning -1.533 1.891
Emissioner i dret 211.682 332.458 370.957 534.958
Indlgsninger i dret -69.479 -117.644 -144.71 -207.121
Nettoemissionstillaeg og netto indlgsningsfradrag 422 398
Overfart fra resultatopgerelsen 666.195 206.982
Formue ultimo 2.519.372 4.369.01 2.377.169 3.653.137
3 Femérsoversigt 30.06.26 30.06.25 30.06.24 30.06.23 30.06.22
Halvarets nettoresultat (t.kr.) 666.195 -132.301 300.113 244.063 -326.670
Investorernes formue ultimo (t.kr.) 4.369.01 3141169 2.864.332 2.463.925 2.202.382
Cirkulerende andele (t.kr.) 2.519.372 2.262.107 1.993.743 1.977.978 1.591.280
Indre veerdi 173,42 138,86 143,67 124,57 138,40
Omkostninger (%) 0,24 0,24 0,24 0,24 0,24
Halvarets afkast (%) 18,03 -4,19 11,52 11,46 -12,43
Sharpe ratio 0,66 0,72 0,73 0,57 0,53
Active share (%) 46,14 59,47 58,60 53,31 49,74
Tracking error (%) 2,56 2,29 2,02 1,89 2,26
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Anvendt regnskabspraksis

Halvarsrapporten er udarbejdet i overensstemmelse med lov
om investeringsforeninger mv., herunder bekendtgerelse om
finansielle rapporter for danske UCITS.

Anvendt regnskabspraksis er usendret i forhold til arsrappor-
ten 2025.
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