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Store bekymringer i markedet

Markedsudvikling. Udover hvor forfaerdeligt krigen er
for Ukraine og alle uskyldigt involverede parter, s& har
konflikten betydelige b&de kort- som langsigtede kon-
sekvenser. Markedet har reageret meget negativt pé
krigen, som kom ovenieniforvejen falsom periode for
markederne, da markedets frygt for inflation havde
beveeget sig mere imod en vaekstfrygt. Nu kan marke-
det med rette bekymre sig om begge forhold, hvilket i
veerste fald vil ende i et stagflationsscenarie.

Krigen har tydeliggjort vores s@rbare forsyningskaeder
- specielt inden for energi, men ogsa for en lang raekke
andre rdmaterialer. Krigen kommer pd et tidspunkt,
hvor disse i forvejen var presset af corona og en staerk
efterspaergsel pd ryggen af pandemien. Men krigen og
presset p& forsyningskaederne kommer ogsé oven pd&
en lang periode med underinvesteringer, hvorfor ud-
bud-/efterspergselssituationen i forvejen var presset.
Det er efterh&nden tydeligt, at det inflationzere pres
fra rdmaterialesiden ikke forsvinder inden for en over-
skuelig fremtid.

Det betyder overordnet set, at de globale vaekstsken
ma& revurderes i negativ retning. Europa vil blive hér-
dest ramt i dette perspektiv, men ogsé& den amerikan-
ske forbruger vil blive ramt - specielt fra den lavere
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middelklasse og nedad. Denne udvikling kan til en vis
grad modvirkes af diverse statteordninger til indkab
af energi og fedevarer og ogsd af mindre aggressive
centralbanker, men kun til en vis grad.

Konsekvenserne p& den lange bane er svaere at over-
skue, men det saetter utvivisomt yderligere skub i an-
sket om energivafhaengighed, hvilket indebaerer mere
vedvarende energi og fokus pd energieffektivitet, ny
energiteknologi, men formentlig ogsd bdde pd mere
atomkraft og langsommere udfasning af lokal sort
energi. Derudover forbliver andre temaer hgjaktuelle,
s@som konsekvenser af mere "anti-globaliserings" og
gget fokus pd lokale forsyningskaeder — herunder pro-
duktivitetsskabende tiltag via automatisering og digi-
talisering. Samtidigt har udviklingen geopolitisk taget
en drejning, som for nuveaerende ikke tegner godt for
langsigtet global vaekst, men som for nuvaerende er en
anelse voverskuelig.

Hard start pd aret

Portefeljen. Det har vaeret en lidt hard start pd &ret
for Beeredygtige Aktier — b&de absolut og relativt. De
langsigtede temaer - som krigen ogsd belyser - synes
dog at understatte portefaljen.

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 omsaetning fra produktion eller distribution af fossile braendsler,
atomkraft, vdben, 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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