Fondsrappert, januar 2022
Baeredygtige Aktier KL
Aktier

Sparinvest

NYE TIDER PA MARKEDET

Voldsomt skift i stemningen og modvind i mar-
kedet

Markedsudvikling. Stemningen er skiftet i forhold til
afgerende skonomiske forhold bade blandt markeds-
akterer og blandt centralbankerne. Specielt udsig-
terne til et mere vedholdende inflationaert pres er nu
konsensus, hvilket har store konsekvenser skonomisk
og pé de finansielle markeder.

Centralbankerne, med den amerikanske i spidsen, har
sdledes ogsd pd forholdsvis kort tid zendret retorikken,
og specielt i USA naermer vi os et gkonomisk regime-
skifte, hvor vi bevaeger os veek fra den meget lempelige
pengepolitik, der ellers har hersket under pandemien.
Forventningen i markedet er nu fra 4 helt op til 7 ren-
teforhgjelser fra den amerikanske centralbank i lgbet
af 2022 med den forste allerede i marts méned.

Normalt er renteforhgjelser ikke nedvendigvis ensbe-
tydende med et fald i aktiemarkederne. Faktisk fore-
kommer det meget sjeeldent i det ferste &r af en ren-
teforhgjelsescyklus. Dette skyldes, at renteforhgjelser
som regel kommer i en periode med paen underlig-
gende vaekst i skonomien. Omvendt skal der ikke for-

Strategi

ventes multipel-ekspansion i et &r med udsigt til gko-
nomiske stramninger. Det sker stort set aldrig, at mul-
tiplerne stiger under en renteforhgjelsescyklus, hvor-
for afkastet i &r skal komme fra indtjeningsveekst og
udbytter. Det tegner dog ogs& generelt fortsat lo-
vende for indtjeningsveekstudviklingen, selv om der ty-
deligvis vil veere selskaber, der vil have svaert ved at
overvaelte de stigende omkostninger pd slutproduk-
terne.

Hard start pa aret

Portefgljen. Det har veaeret en lidt hard start pd &ret
for Baeredygtige Aktier - bdde absolut og relativt.
Oven pd det staerke 2021 har vi set en del af vores
store positioner korrigere paent fra toppen. Specielt
mange af vindere fra de foreg&ende &r har veeret lidt
i modvind. Det drejer sig specielt om vores teknologi
og "health care" positioner. Samtidig fortsaetter ener-
gipriserne sin himmelflugt, hvilket er godt for traditio-
nel energi, som ikke er indeholdt i denne portefglje.
Men givet portefeljeselskabernes stzerke underlig-
gende drift, s& er vi fortrastningsfulde med hensyn til
det fulde &r. Uagtet at det ligner et lidt svaert aktiedr,
som der er i vente.

Se afkast og negletal Klik her >

Afdelingen investerer i 40-70 aktier, hvor hver enkelt aktie udvaelges efter ngje vurdering af selskabets potentiale, risiko og
baeredygtighed. Selskaber med mere end 5% af deres omseetning fra produktion eller distribution af fossile braendsler,
atomkraft, v@ben, alkohol, tobak, pornografi og hasardspil udelukkes. Afdelingen er drevet af selskabsspecifikke forhold
med en mdlsaetning om at skabe attraktive absolutte og relative afkast gennem investering i selskaber med robuste og

langsigtede baeredygtige forretningsmodeller.


https://www.sparinvest.dk/fondsoversigt/dk0061294048/
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