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RISIKOAPPETITTEN FIK COMEBACK

Tiltagende coronasmitte

Markedsudvikling. Appetitten for risikofyldte aktiver
vendte tilbage i slutningen aof 4. kvartal. Nyhedsstrem-
men var igen domineret af udviklingen i Coronavirus.
P& den negative side ledte det stigende smittetryk til
de velkendte samfundsmaessige restriktioner saerligt i
Europa og Asien. P& den positive side var der visse
tegn pd, at det stigende smittetryk ikke belastede sy-
gehusvaesenet i samme omfang, som var tilfeeldet tid-
ligt i pandemien. Samlet set gav det forh&bninger om,
at effekterne pd& det skonomiske momentum ville
veere begraensede og af mere kortvarig karakter.
Hovedparten af de vaekstrelaterede indikatorer fort-
satte med at falde i lgbet af december. Ordrekompo-
nenterne i de sdkaldte Flash PMl'er, som blev offent-
liggjort for nyligt, viste fald i USA, Europa og Japan.
Det forleenger den periode med tab af momentum i
ordreindgangen, der satte ind i forsommeren 2021.
For veekstbilledet i OECD-omrddet er niveauerne ikke
kritiske, men retningen karakteriserer en vis opbrems-
ning de seneste kvartaler. Tilsvarende nggletal fra
Kina tyder pd en vis stabilisering. Fremstillingsindu-
strien opererer stadig teet p& det kritiske niveau, som
afspejler stagnation og stilstand. | en kinesisk madle-
stok er det generelle gkonomiske momentum faldet til
ukomfortable niveauer. Geeldsproblemerne i den kine-
siske ejendomssektor har efterhdnden stdet pd i en
lzengere periode. Data fra november vidner om lavere
aktivitet pd boligmarkedet i Kina og samtidig en ne-
gativ afsmitning p& prisudviklingen. For ferste gang i
en Arraekke udfordrer boligsektoren den skonomiske
politik i Kina, hvor myndighederne dels ensker at
daempe spekulationstendenser og dels ensker at
daemme op for geeldsopbygningen inden for sektoren.
Af den grund har indgreb forelgbig vaeret p& den de-
fensive side og formentlig mest til formal at stabili-
sere udviklingen.

Strategi

Paene aktieafkast i 4. kvartal

Portefgljen leverede efter omkostninger et afkast pd
8,3% i 4. kvartal, hvilket er en smule under fondens
sammenligningsindeks, MSCI World ACWI, der gav et
afkast pé 8,7%.

Portefgljens mindre underperformance skyldes et lavt
afkast fra allokeringen i Emerging Markets, hvor
blandt andet problemerne i ejendomssektor samt
strammere regulering i IT-sektoren ferte til et afkast
pd 0,6% for regionen. Desuden underperformede Va-
lue fonden hovedsageligt grundet en hgjere vaerdian-
seettelse af mere vaekstorienterede aktier samt en un-
dereksponering i Tech. Ligeledes havde danske aktier
et udfordret kvartal i forhold til globale aktier og
endte med et afkast pd 4,5%.

P& den positive side leverede Globale aktier SRI og
Baeredygtige aktier begge flotte afkast p& hhv. 12,8%
og 10,3%. Den flotte performance fra Bezeredygtige
aktier skyldes generelt en bredt baseret fremgang for
en raekke af selskaberne i portefeljen, men specielt po-
sitioner inden for IT og Sundhed bidrog til merafka-
stet. For Globale aktier SRI virkede kombinationen af
Value, Momentum og Kvalitet rigtigt godt i et &r, hvor
fremgangen var baseret pd mange aktier og sektorer,
snarere end nogle f& udvalgte som ellers har veeret
normalen i de foregdende ér.

Se afkast og negletal Klik her >

Equitas investerer i en global portefalje, der udelukkende bestdr af aktier fra de udviklede markeder, jf. det gzeldende pro-
spekt. Mdlet er at optimere forholdet mellem afkast og risiko ved at udnytte dokumenterede faktorer i markedet som value,

momentum og sterrelse.
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