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Inflationstemaet fortsaetter

Positiv aktiemaned

Markedsudvikling. Globale aktier havde igen en staerk ma-
ned, og MSCl World-indekset steg med 4,62%. | bade USA og
Europa fortsatte genabningen, men tiltagende bekymringer
over den tilsyneladende mere smitsomme sakaldte Delta-va-
riant tvang Storbritannien til at udskyde genabningen, til trods
for at det indtil videre tyder p&, at vacciner virker pa varianten.
Desveerre er der mange lande, der stadig har lave vaccinati-
onsrater.

Det var de amerikanske aktier, der ferte an i en maned, hvor
investorerne fordgjede blandede rentesignaler. Generelt faldt
de lange renter i lgbet af maneden. De korte renter steg imid-
lertid efter signaler fra den amerikanske centralbank, FED, om
at rentestigninger er kommet taettere pa, om end det ligger
et paent stykke ude i fremtiden. Man karakteriserede dog den
nuvaerende inflation som vaerende af midlertidig karakter og
bagatelliserede derfor sandsynligheden for en rentestigning
pa den korte bane. Det farte til faldende renter og en fladere
rentekurve. Europaeiske aktier noterede sig mere beskedne
afkast, da Delta-varianten giver usikkerhed om sommerens
genabningsforlab.

| Europa steg de korte tyske renter ogsa som en reaktion pd
udsigten til en stramning af amerikansk pengepolitik, mens
de lange renter faldt.

Inden for ravarer faldt prisen pa kobber, der ofte ses som en
god ledende indikator for den globale gkonomiske udvikling.
Oliepriserne steg imidlertid til et niveau, der ikke er set hgjere
siden 2018.

Strategi

Rentefald lofter vaekstaktierne

Portefaljen steg 0,25%, hvilket var vaesentlig mindre end ver-
densindekset MSCI World, der steg 4,62%. Value-aktier hal-
tede efter de brede marked, hvilket kan ses pa MSCl's value-
indeks, der steg 1,65%. En rotation til fordel for vaekstaktier
og value-aktiernes relative tab, der i vid udstraekning var dre-
vet af renteudviklingen, tegnede sig for sterstedelen af fon-
dens relative tab. Der var imidlertid ogsa lidt negativ indvirk-
ning fra den geografiske eksponering, hvor undervaegten i
USA kostede en smule i forhold til sammenligningsindekset.

IT var sektoren med bedst afkast, hvilket i vid udstraekning
skyldtes rentefaldene, der lgftede vaekstaktierne og dermed
ogsa [T-sektoren. Energiaktier gav ogséa paene afkast pa bag-
grund af de stigende oliepriser. Finans var blandt de svageste
sektorer, da isaer bankaktier led som reaktion pa den fladere
rentekurve, der direkte pavirker rentabiliteten af deres udlan.
Ravare-aktier faldt tilbage sammen med ravarepriser, der faldt
fra den seneste tids relativt hgje niveauer.

Aktievalget var en beskeden negativ bidragsyder. Som det er
typisk i perioder med staerke vendinger i sektorer og stort
merafkast til IT-aktierne, er de sterste negative bidragsydere
til merafkastet ikke aktier fra portefeljen, men store navne i
benchmark som Apple, Microsoft og Amazon. Portefgljen nad
imidlertid godt af gode afkast i nogle af aktiemne i portefaljen.
Det amerikanske olieselskab ConocoPhillips klarede sig godt,
hvilket afspejlede stigende underliggende oliepriser. Kroger,
en amerikansk dagligvarekaede steg ogsa paent efter at have
praesenteret et regnskab, der var bedre end forventet. Tojkae-
den American Eagle Outfitters bidrog ogsa positivt pa grund
af den fortsatte genabning af detailhandlen.

Se afkast og negletal ik her )

Value Aktier KL investerer globalt i aktier fra de udviklede markeder, jf. det gaeldende prospekt. Der investeres i aktier ud
fra metoden value-investering, hvilket vil sige, at der efter en grundig analyse af offentligt tilgaengeligt materiale udveelges
de selskaber, som vurderes at kunne kabes vaesentligt under deres reelle vaerdi. En risiko-bevidst portefeljekonstruktion
sarger for spredning af de underliggende aktier og en bred eksponering fordelt pa sektorer og regioner.

Dette materiale udger ikke individuel investeringsradgivning og kan ikke danne grundlag for en beslutning om kab eller salg (eller undladelse heraf) af investeringsbeviser. Materialet
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.
Investorer opfordres til ngje at gennemlaese vedtaegter, prospekt, og anden relevant information om den pagaeldende afdeling inden et eventuelt keb af investeringsbeviser. Det
relevante materiale er tilgaengeligt pa sparinvest.dk. Opmaerksomheden skal henledes pg, at historiske afkast og kursudvikling ikke kan betragtes som en garanti for fremtidig afkast
og kursudvikling, ligesom investering altid er forbundet med risiko for tab. Iszer investeringer, der foretages pa udenlandske markeder, er falsomme over for valutakursudsving, som
kan forarsage enten stigninger eller fald i den investerede kapitals veerdi. Fuld tilbagebetaling af investeret kapital er saledes ikke garanteret. Der tages forbehold for trykfejl,
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http://www.sparinvest.dk/afdelinger/alle/value%20aktier.aspx
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