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STEMNINGSSKIFTE | MARKEDET

Stigende bekymring om vaekstudsigterne

Markedsudvikling. September har budt p& et stem-
ningsskifte i markedet og har derfor medfert en kor-
rektion, da markedet i stigende grad fokuserede pd en
reekke forhold, der kan forstyrre de gaeldende vaekst-
udsigter.

Dels er der bekymringer omkring Kina, som bd&de ser
ud til at have b&de nogle cykliske som strukturelle ud-
fordringer. Specielt er der fokus p& den truende kon-
kurs for China Evergrande, som er et stort konglome-
rat og et af Kinas og verdens sterste ejendomsselska-
ber. Skulle det ende med en konkurs, kan det ikke und-
gds at have negative konsekvenser for kinesisk gko-
nomi, ogsd selv om de kinesiske myndigheder synes
forberedt p& problemstillingen.

Dernaest ser mange med bekymring p& den stigende
energikrise, der ser ud til at brede sig i flere ledende
gkonomier. Selv om det vil vaere muligt at ege udbud-
det i de kommende mdneder, s& rammer de stigende
energiomkostninger utvivlsomt vaekstudsigterne og
den generelle forbrugertillid.

Ud over energiomkostningerne er der fokus pé flere in-
flationaere forhold i global gkonomi, som utvivisomt vil
begraense centralbankernes evne til fortsat at under-
stotte skonomierne med likviditet. En tilbagerulning
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af stettepakkerne kombineret med en generel hgj pris-
seetning af aktierne vil og kan skabe uro i de globale
aktiemarkeder, ogsa selv om disse fortsat understet-
tes af generelt positive veekstudsigter.

Korrektion i september

Portefaljen blev ramt af korrektionen i september ma-
ned og tabte ogsd noget relativt til markedsudviklin-
gen. Samlet set har portefgljen dog givet et paent ab-
solut afkast i kvartalet, der er noget over markedsaf-
kastet.

Kvartalet kan derfor opdeles i 2 meget forskellige pe-
rioder. Hvor juli og august bed pd paene stigninger
b&de for markedet og i szerdeleshed for portefaljen, sé&
har der sneget sig bekymringer ind i markedet i sep-
tember mdned, der séledes resulterede i en markant
korrektion herunder ogsd i flere af portefeljeselska-
berne. Det gode afkast for kvartalet beror specielt p&
en meget steerk regnskabssaeson, hvor flere af porte-
feljeselskaberne leverede meget steerke rapporter.
Specielt kan fremhaeves Schneider, Thermo Fischer,
Nasdaq, S&P Global, Novo Nordisk, ICICI og Daikin In-
dustries.

Se afkast og negletal Klik her >

Globale Fokusaktier er en fokuseret global aktieafdeling. Viinvesterer typisk i 25-50 aktier, og vi vurderer ngje afkastpoten-
tialet og risikoen i de enkelte selskaber ud fra en model, vi selv har udviklet. Modellen ger det muligt at se 'DNA-profilen’ for
selskaberne baseret pd udvalgte parametre, og modellen ger os i stand til at have en systematisk tilgang til hver aktie-case.
Vi har stort fokus p& at have en lgbende dialog med de selskaber, vi investerer i.
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