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Fortsat god stemning

Fortsat positive afkast pa aktier med
comeback til Tech-aktier

Markedsudvikling. Udviklingen i finansmarkedet i juni var
kendetegnet ved positive afkast pa risikofyldte aktiver kombi-
neret med en fladere rentekurve som fglge af hajere korte
statsrenter og lavere lange statsrenter. Renteudviklingen
igangsatte rotation mellem sektorer i aktiemarkedet. | juni
fortsatte den udfladning af kreditspaend pa erhvervsobligati-
oner og VIX (der indikerer, hvor stor nervesiteten er i marke-
det), som satte ind i midten af april.

Globale aktier steg ifalge MSCI ACWI med 2,1% i lokalvaluta
og 4,5% opgjort i DKK. Stigningerne var fart an af Developed
Markets relativt til Emerging Markets. Seerligt renteudviklingen
i juni medferte en rotation tilbage til selskaber inden for Tech,
som dermed opnéede de hgjeste afkast og en rotation vaek
fra selskaber inden for Insurance/Banks, der afkastmaessigt
efterlod disse sektorer i bunden. | juni faldt kreditspaend (som
er merrenten ved investering i en kreditobligation relativt il
en statsobligation) pa europaeiske Investment Grade-obliga-
tioner og High Yield-obligationer med henholdsvis 3 og 6 ba-
sispoint, hvilket medfarte merafkast pa 0,2% og 0,5% relativt
til afkastet pa sammenlignelige statsobligationer. Renten pa
danske 10-arige statsobligationer faldt med 6 basispoint i juni
til niveauet 0,1%.

Strategi

Endnu en meget positiv maned pa
det danske aktiemarked

Portefaljen. Kursstigningerne fortsatte i juni og med et afkast
pa over 3% cementredes et flot halvar for det danske aktie-
marked. Portefgljen klarede sig pa niveau med benchmark i
en ret nyhedsfattig méaned. Det var séledes ogsa nogle af
portefaljens mindre aktier, D/S Norden og ISS, der stod for de
mest signifikante positive afkast. Norden opjusterede endnu
engang forventningeme baseret pa et meget staerkt marked
for skibstransport af bulk produkter. Serviceselskabet ISS har
haft et par seerdeles vanskelige ar, men udviklingen synes i
bedring med en ny og mere indtjeningsfokuseret ledelse. Sel-
skabet kom med et par mindre positive nyheder, men det er
tydeligt, at tilliden til den igangvaerende restrukturering er styr-
ket. Der var generelt paen fremgang for sundhedsrelaterede
aktier, hvilket er i trad med den internationale udvikling, hvor
den ellers stzerke rotation mod cykliske Value-aktier blev sat
i bero.

Se afkast og negletal (ik her »

Sparinvest Danske Aktier har en langsigtet investeringsfilosofi med fokus pa fundamentale forhold, hvor vaerdiskabelsen er baseret pa
solide forretningsmodeller, konkurrencefordele og selskabets agilitet, ledelse og finansiel styrke. Der investeres i selskabers evne til at
skabe cashflow over tid - frem for at forudsige konjunkturudviklingen. Aktieudvaelgelsen sker ved en sakaldt bottom-up-strategi med
25-35 aktier i portefaljen. Sterstedelen af selskaberne er stabile vaekstselskaber, men det er i sidste ende veerdianseettelsen, der er

afgerende for aktieudveelgelsen.
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er alene udarbejdet som orientering, og investorer opfordres til at sege forneden professionel radgivning inden keb eller salg af investeringsbeviser. Sparinvest patager sig intet
ansvar for den radgivning, der ydes og dispositioner, der foretages eller undlades i forlaengelse af dette materiale. Den/de naevnte afdeling (-er) er en del af Sparinvest SICAV.
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