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Rekordstor Kapital

Finn Beck, der er administrator for Stifternes Faelles Kapitalforvaltning, kunne konstatere, at den samlede
kapital nu naermer sig 3 mia., den hgjeste i bestyrelsens historie. Men han informerede ogsa om nye
momsregler, der vil kunne pafgre en arlig ekstraudgift udgift pa 3-500.000. Den samlede branche har
imidlertid protesteret imod udmeldingen fra SKAT, der har udsat afggrelsen i spgrgsmalet til 2015.

Fremgang trods alt

I sin gennemgang af udviklingen siden mgdet i maj sagde Claus Jgrgensen, Nykredit, at gkonomierne gar
fremad, pa trods af de geopolitiske forhold der hersker i blandt andet Rusland og Mellemgsten. Den
gkonomiske stigningstakt er lav, pa verdensplan gar det meget langsomt, og kursudviklingen er minimal.
Rentemarkedet forventes at forblive lavt i lang tid, maske helt frem til 2018. Nationalbanken forudser at
den danske krone vil vaere lidt svagere i forhold til euroen, hvilket skulle give lidt flow. En reguleer udvikling
forudseetter et rentefald, og der er ikke meget at give af i forhold til de nuvaerende 0,6 %.
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Behageligt investeringsmiljo

Jyske Banks Jan Andersen slog fast, at der er et behageligt investeringsmiljg for obligationsinvesteringer for
tiden, med et faldende rentemiljg, der har hjulpet portefgljen. Der er ingen stor dramatik, men det ville
veere gunstigt for verdensgkonomien hvis renterne kom lidt op. Der tales i krogene i ECB (den Europaeiske
Centralbank) om at der i det skjulte gives likviditet, for at holde markederne i gang. Det er at give kunstigt
andedraet, men det kan vaere ngdvendigt i tider som disse.
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Grognt lys for nye muligheder

Der har laenge vaeret et gnske om en udvidelse af kapitalforvalternes muligheder for at kunne benytte sig af
flere investeringsmuligheder end dem, der er beskrevet i de nugaeldende regler. Argumentet har veeret, at
investeringsmarkederne har &ndret sig pa vaesentlige punkter, og at kapitalforvalterne derfor har haft
behov for at kunne anvende flere finansielle vaerktgjer.



Kirkeministeriet har nu givet grgnt lys for en abning for disse muligheder, som i fgrste omgang skal
udmentes i en ny formulering i bekendtggrelsen. Forslaget til ny ordlyd er nu sendt i hgring i stiftsradene,
hvor der vil blive mulighed for at debattere de mange mulige aspekter af den udvidede investeringspolitik.

Svaere ord og hgje lixtal

Kirsten Vej Petersen, reprasentant fra Stiftsradet i Roskilde, havde undervejs i mgdet et lille hjertesuk: Der
er sa mange svaere begreber, og sa mange indforstdede formuleringer, at det kunne vare svaert for en laeg
person at fglge med. Det var derfor meget passende, at dagens mgde sluttede med en gennemgang af
nogle af de gkonomiske grundbegreber, mekanismer og
strategier. Torben Dam, direktgr og leder af Deloittes Asset
Management, har tidligere vaeret bestyrelsen behjalpelig, da
hele arbejdet skulle saettes i gang. Han gav en indfgring i
gkonomisk teenkning, blandt andet med afsaet i sin seldste s@gns
forestaende aegteskab som model for risikovillighed i

forbindelse med et investeringsprojekt.

Saledes sluttede mgdet med smil, med en hgjnelse af medlemmernes forstaelse for begreberne, og med en
accept af de hgje lixtal, der ngdvendigvis fglger med nar man arbejder med et fagomrade som gkonomi.
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