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TEGN PA AFTAGENDE MOMENTUM

Tydelige tegn pd at vaeksten bgjer af

Markedsudvikling. Med udviklingen i august begyndte
de veekstrelaterede negletal at tegne et mere entydigt
billede af aftagende momentum. Erhvervstillidsindi-
katorer inden for fremstillingsindustrien er den sene-
ste mdned faldet yderligere i de toneangivende oko-
nomier i OECD-omrédet.

Den tilsvarende indikator for Kina offentliggjort af
NBS (National Bureau of Statistics) udviser fald for
femte méned i traek. Ordreindekset, som i marts & pd
knap 54, er faldet til under 50 ved udgangen af august.
En bred kurv af negletal i de starre gkonomier har nu
udfald, som ikke lever op til markedsforventningerne.

Det anerkendes, at et stigende smittetryk fra mere
smitsomme varianter af coronavirus har spillet en
rolle i det omtalte tab af gkonomisk momentum. Men
hoveddrsagen vurderes at veere en konsekvens af det
eksplosive veekstmomentum, som blev udlest i ferste
del af 2021 i kelvandet pd& massevaccineringer. Et
vaeksttempo af den karakter kan kun opretholdes i en
begraenset periode. Men det aftagende veekstmomen-
tum raekker ud over det forlgb, som ligger i kelvandet
p& Gendbningstoppen.

Kredit- og likviditetsindikatorer har i et stykke tid sig-
naleret, at de ellers s& gunstige effekter fra disse om-
réder ville blive noget mere kontraktive (strammet)
hen over 2021i bade Kina og USA. Det vidner igen om,
at det er aendringer frem for niveauer i variable med
relation til den gkonomiske politik, som spiller den vae-
sentligste rolle for det gkonomiske momentum.

Strategi

Flotte regnskaber og positivt dansk aktiemarked

Portefgljen. Regnskabssaesonen for 1. halvér blev som
forventet meget positiv, idet flere selskaber havde
gget deres forventninger til indtjeningen henover for-
dret og sommeren. Der var iseer markante stigninger
efter regnskaberne i nogle af markedets sterste sel-
skaber, Novo Nordisk og DSV efter meget flotte halv-
drsregnskaber. Men ogsé de ferende virksomheder in-
den for den grenne omstilling som Vestas og @rsted
havde steerk kursfremgang, om end regnskaberne her
ikke var bedre end forventet.

Byggerelaterede aktier klarede sig rigtig godt i méne-
den, hvor der bl.a. var store stigninger i HusCompag-
niet og H+H - farstnaevnte blev bersnoteret i 2020, og
den hidtidige hoveaktioneaer har nu helt afdisponeret
sine aktier, hvilket medvirkede til en positiv kursreak-
tion. Sterst kursfremgang havde dog Bavarian Nordic,
der fremlagde positive testresultater for sin Covid-19
vaccine og opndede tilsagn fra EU til finansiering af
sterre testforsgg.

Afkastet var lidt positivt i august og bedre end mar-
kedsafkastet, ikke mindst pga. positionerne i Bava-
rian, H+H og HusCompagniet.

Se afkast og nggletal Klik her >

Sparinvest Danske Aktier har en langsigtet investeringsfilosofi med fokus p& fundamentale forhold, hvor veerdiskabelsen er
baseret pd 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
s@kaldt bottom-up-strategi med 25-35 aktier i portefeljen. Starstedelen af selskaberne er stabile vaekstselskaber, men det
er i sidste ende veerdianseaettelsen, der er afgerende for aktieudvaelgelsen.


https://www.sparinvest.dk/fondsoversigt/dk0010068006/
https://www.nykredit.dk/globalassets/formue/asset-management/manedsrapporter/2021/juni/genaabningstoppen.pdf
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