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NY CORONA-VARIANT OG RENTEFALD

Omikron-varianten gav uro

Markedsudvikling. Afkastudviklingen i november var
todelt med generelt positive afkast indtil meddelelsen
den 25. om opdagelsen af en ny corona-variant i Syd-
afrika. Frygten for udbredelsen af en ny og mere smit-
som variant, hvor vacciner mdéske ikke er ligesd effek-
tive, fik en raekke regeringer til hurtigt at indfere ind-
rejseforbud og nye restriktioner.

Omikron-varianten farte til nervasitet og store aktie-
kursfald den sidste uge af november, som felge af be-
kymringer om, at varianten og hdérdere restriktioner
kunne lzegge en deemper p& det skonomiske opsving.
Efter at veere steget naesten 4% i lgbet af mdneden
frem til 25. november, sluttede verdensindekset, MSCI
World, med en beskeden stigning p& 0,53%.

Europzeiske aktier blev hdrdest ramt, da nyheden om
Omikron kom oveni smittetal, der i forvejen var sti-
gende. Selv fgr opdagelsen af Omikron havde en
reekke europeeiske lande allerede indfert strengere re-
striktioner, iseer for uvaccinerede. MSCI Europa-indek-
set faldt med 2,52% i mé&neden, mens b&ade amerikan-
ske og japanske aktier endte mdneden med beskedne
stigninger.

P& trods af nyheden om Omikron, kommmenterede Fe-
deral Reserve-formand Jerome Powell i slutningen af
mdneden, at inflationen ikke lzengere var midlertidig,
men at inflationen risikerede at blive vedvarende.
Denne a&ndrede tone medvirkede til hejere korte ren-
ter i USA, mens de lange renter faldt, og fik den ame-
rikanske rentekurve til at flade ud. Dollaren blev styr-
ket over for euroen i lebet af mé&neden, hvilket afspej-
ler den stigende makroskonomiske usikkerhed i Eu-
ropa.

Strategi

Value-aktier led under faldende renter

Portefgljen faldt med 1,69% i mdneden, hvilket var
dérligere end MSCI World-indekset, der steg med
0,53%. Portefeljen klarede sig ogsd ddrligere end
MSCI World Value-indekset, der faldt 1,11%. Som va-
lue-indeksets afkast indikerer, var det portefaljens in-
vesteringsstil, der var den sterste forklaring pd porte-
feljens relative tab, da de faldende renter understot-
tede en hgjere veerdiansaettelsen af mere vaekstorien-
terede aktier.

IT-sektoren 1& i front med steerke afkast fra store
benchmark-navne som Apple og Nvidia. Finans var en
af de svageste sektorer, hvor specielt bankerne var
uvdfordret af faldende renter og bekymringer over af-
tagende global veekst. | den sidste uge blev specielt
cykliske sektorer som Energi og Materialer ramt af
frygten for, hvordan Omikron ville pavirke skonomien.
Investorerne viste i gvrigt ingen n&de over for virksom-
heder, der keempede med problemer i forsyningskae-
den eller stigende omkostninger.

Bidraget fra aktieudveelgelsen var negativ, og sterste-
delen relaterede sig til, at portefaljen ikke har ekspo-
nering til en reekke store benchmark-navne, der som
naevnt ovenfor klarede sig godt. Blandt aktierne i por-
tefeljen var der paene afkast i den amerikanske vacci-
neproducent, Pfizer, som felge af stigende forventnin-
ger til, at Omikron kommer til at fere til et behov for
flere vacciner. Den amerikanske modetgjsvirksomhed
American Eagle havde ogsé en staerk mdned med en
overraskende flot kvartalsrapport, hvor man viste, at
man havde h&ndteret udfordringer i forsyningskaeden
langt bedre end mange af konkurrenterne.

Se afkast og negletal Klik her >

Value Aktier KL investerer globalt i aktier fra de udviklede markeder, jf. det geeldende prospekt. Der investeres i aktier ud
fra metoden value-investering, hvilket vil sige, at der efter en grundig analyse af offentligt tilgeengeligt materiale udvaelges
de selskaber, som vurderes at kunne kebes vaesentligt under deres reelle vaerdi. En risiko-bevidst portefgljekonstruktion
serger for spredning af de underliggende aktier og en bred eksponering fordelt p& sektorer og regioner.
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