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Kinesisk svaghed begraensede gevinsterne

Markedsudvikling. | december steg emerging mar-
kets-aktier malt ved MSCI Emerging Markets i DKK
med 0,84%, mens developed markets-aktier malt ved
MSCI World steg med 3,22%. Emerging markets-akti-
erne svingede kraftigt i mé&nedens lab, mens marke-
derne fortsat forsegte at forholde sig til den mere
smitsomme omikronvariant og udsigten til, at den
amerikanske centralbank ville foretage hurtigere
stramninger.

De kinesiske aktier var forholdsvis svage, og MSCI
China faldt naesten 4%. Covid-smittetallene steg, og
selv om den centrale skonomiske arbejdskonference i
begyndelsen af december blev positivt modtaget af
markederne, faldt de tilbage, da der ikke rigtig sés no-
gen lempelse af pengepolitikken og reguleringen. Om-
vendt steg de mexicanske aktier med ca. 12%, delvis
som felge af en steerk valuta.

P& sektorniveau sds en uensartet udvikling i december.
Informationsteknologi ferte an og steg med over 5%,
bl.a. takket veere solide afkast fra den toneangivende
svaerveegter Samsung Electronics og en anden kore-
ansk hukommelsesproducent, SK Hynix. De fleste ré&-
varer rettede sig efter omikronudsalget, og Brent-rd-
olie, kobber og jernmalm steg alle i mé&nedens lgb.
Energisektoren var blandt de steerkeste.

Consumer Discretionary var blandt de svageste sek-
torer og faldt med naesten 6%. Sektoren var tynget af
svage resultater for flere internetvirksomheder, her-
under keempen Alibaba, men ogsé& JD.Com og Mei-
tuan. Elbilsproducenten Nio, som er hgjt veerdisat,
dykkede ogsd brat. P& en mdde lignede december
store dele af 2021, hvor nogle af de dyrere dele af mar-
kedet hjemtog gevinster.

Strategi

Steerk afslutning pd mdaneden og dret

Portefeljen steg i december med 2,41%, hvilket var
mere end MSCI| Emerging Markets (+0,84%) og no-
genlunde p4d linje med MSCI Emerging Markets Value
(+2,50%).

Det betyder, atfonden steg med 11,81% i 2021 som hel-
hed, hvilket var et psent stykke over MSCI Emerging
Markets (+4,78%). Det var samlet set et godt &r for
value-aktier, og det var opmuntrende at se, hvor godt
fonden klarede sig.

| december kunne dens steerke relative resultater pri-
meert tilskrives dens value-stil, udveelgelsen af de en-
kelte veerdipapirer og dens eksponering mod Mexico,
som var noget hgjere end indeksets. Fondens sektor-
fordeling havde en forholdsvis begraenset betydning
for dens afkast sammenlignet med markedet gene-
relt.

De steerke bidrag til fondens resultater i december
kom bl.a. fra den koreanske hukommelsesproducent
SK Hynix. Markedet syntes at se stadig mere positivt
pé& udsigterne for prisen pd hukommelse, idet der var
god efterspegrgsel fra alle sterre anvendelsesomrdader
og forholdsvis sma lagre. Vi ser SK Hynix som en fg-
rende akter pd leengere sigt i denne i dag steerkt kon-
soliderede branche.

Havneoperateren China Merchants Ports opndede so-
lide resultater p& baggrund of forbedrede udsigter for
havnetaksterne — endnu et eksempel p& en mere kon-
junkturfelsom virksomhed, der begynder at nyde godt
af det gkonomiske opsving. Andre, som klarede sig
godt, var LG Electronics og den sydafrikanske bank

Absa Group.

Se afkast og negletal Klik her >

Value Emerging Markets KL investerer i aktier udstedt af selskaber hjemhgrende i ‘'emerging markets'-lande, jf. det geel-
dende prospekt. Der investeres i aktier ud fra metoden value-investering, hvilket vil sige, at der efter en grundig analyse af
offentligt tilgeengeligt materiale udveelges de selskaber, som vurderes at kunne ksbes vaesentligt under deres reelle veerdi.
En risikobevidst portefaljekonstruktion serger for spredning af de underliggende aktier og en bred eksponering fordelt p&

sektorer og lande.



