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Vi har i dag foretaget en udskiftning pa Anbefalingslisten, sale-
des at Topdanmark indtreeder med vaegten 7,5 procent i stedet
for TK Development.

TK Development tages ud

| forbindelse med TK Developments drsregnskabsmeddelelse d. 24.
april 2009 revurderede vi selskabets kursmal til 26. Idet vi ser fort-
sat svaere tider for de ejendomsrelaterede aktier forude, ser vi ikke
videre mulighed for at opjustere kursmalet.

Topdanmark tages ind

Forsikringsaktierne har vist enorm styrke i den igangvaerende finan-
sielle krise. Da, det er vores vurdering, at den igangvaerende krise
langt fra er ovre, vaelger vi derfor at inkludere Topdanmark i vores
portefalje.

Topdanmark er vores foretrukne forsikringsaktie i Norden. Malt pa
nogletal handles aktien med en rabat pé ca. 20 procent i forhold til
den naermeste konkurrent, TrygVesta. Derudover er Topdanmark
blandt de mest aktionaervenlige selskaber pd Kabenhavns Fonds-
bars via blandt andet et hgjt informationsniveau og aktietilbage-
kebsprogram.

Selskabet er kendetegnet ved en steerk ledelse, hvor fokus er pa
rentabilitet og effektivisering. | modsaetning til TrygVestas’ forsik-
ringsaktiviteter som er spredt over hele Norden, er der med Top-
danmark primaert en eksponering over for det danske skades- og
livsforsikringsmarked.

Topdanmark navnes ofte som en opkegbskandidat. Isaer den finske
forsikringskoncern Sampo, som ejer 11 procent af Topdanmarks
aktiekapital, naevnes som en potentiel keber. Opkegbsrygterne bety-
der, at aktien har en naturlig bund.

Vores 12-18 maneders kursmal pa Topdanmark er 770.



