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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 pa
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

Portefeljen faldt 0,22%, mens MSCl Europa-indekset steg
1,68%, og MSCl Europa Value-indekset faldt 0,02%. Bade
gkonomiske negletal og kommentarer fra den europaeiske
centralbank, ECB, understattede aktierne. Selv om forventnin-
ger om en hurtigere end forventet gkonomisk genopretning i
anden halvdel af aret og intet naertstdende skifte i pengepo-
litikken gav statte, kastede voksende bekymringer over Delta-
varianten imidlertid skygger over aktierne mod slutningen af
maneden.

Value-aktiernes relative tab, der i vid udstraekning var drevet
af renteudviklingen, tegnede sig for starstedelen af fondens
relative tab. Derudover fgrte en rotation fra mere cykliske sek-
torer til defensive aktier til en let modvind for fonden. Sund-
hedspleje var den sektor, der var bedst, da den viste sin styrke
i ustabile tider efter at have haft en svaer 12-maneders peri-
ode. En anden staerk sektor var IT, der i vid udstraekning af-
spejlede vaekststilens outperformance. Energiaktier gav ogsa
paene afkast pa baggrund af de stigende oliepriser. Finans
var blandt de svageste sektorer, da isar bankaktier led som
reaktion pa den fladere rentekurve, der direkte pavirker ren-
tabiliteten af deres udlan.

Aktievalget var en beskeden negativ bidragsyder. Blandt de
ringeste aktieafkast og starste negative bidragsydere var Bell-
way, hvis aktier faldt naesten 10% pa linje med andre britiske
byggeaktier, da der var tegn p4, at efterspargslen efter nye
boliger i Storbritannien faldt tilbage til mere normale niveauer
efter at have veeret ekstraordinaer hgj i en periode.

Se afkast og negletal (lik her )

Value Europa KL investerer i europaeiske aktier, 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 udvaelges de selskaber, som vurderes at kunne kabes
vaesentligt under deres reelle veerdi. En risiko-bevidst portefaljiekonstruktion sarger for spredning af de underliggende aktier og en bred
eksponering fordelt pa sektorer og lande.

Dette materiale udger ikke individuel investeringsradgivning og kan ikke danne grundlag for en beslutning om keb 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 Investeringsforeningen
Sparinvest. Investorer opfordres til ngje at gennemlaese vedtaegter, prospekt, og anden relevant information om den pagaeldende afdeling inden et eventuelt keb af investerings-
beviser. Det relevante materiale er tilgaengeligt pa sparinvest.dk. Opmaerksomheden skal henledes p3, 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. Isaer 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, beregningsfejl og eventuelle avrige fejl i materialet.


http://www.sparinvest.dk/afdelinger/alle/value%20europa.aspx
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