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Konflikten langt fra afslutning

Markedsudvikling. Den militaere konflikt mellem Rus-
land og Ukraine seetter fortsat sine aftryk i finansmar-
kedet. Konfliktens indledende fase medferte hgjere ri-
sikopraemier frem til midten af marts — hvorefter risi-
kopraemierne generelt blev elimineret i anden halvdel
af marts. | de store traek har det forlgb forelgbig fulgt
de afkastmenstre, som har spillet sig ud ved tidligere
militeere konflikter.

| marts steg globale aktier med 2,5% ifelge MSCI
ACW!I opgjort i lokalvaluta. Afkastet blev 3,3% opgjort
i DKK. Aktieafkastet i USA og Japan oversteg afka-
stet i Europa i forrige mdned. P& sektorniveau var
kursstigningerne fert an af Energy, Insurance og
Health Care, mens Banks og Consumer Staples udvi-
ste de sterste kursfald.

Lavere risikopraemier kendetegnede ogsd udviklingen i
kreditmarkedet i marts. Kreditspaend (som er merren-
ten ved investering i en kreditobligation relativt til en
statsobligation) p& europeeiske Investment Grade-ob-
ligationer og High Yield-obligationer faldt med hen-
holdsvis 19 og 42 basispoint, hvilket beted et meraf-
kast pd henholdsvis 78 og 153 basispoint for de to ak-
tivklasser i forhold til sammenlignelige statsobligatio-
ner. Renten p& danske 10-&rige statsobligationer steg
fra 0,4% til 0,8% i marts. Tendensen til generelt hajere
révarepriser fortsatte i marts. P& omrdderne industri-
metaller, landbrugsvarer og energi steg priserne ifglge
Bloomberg Commodity Index med henholdsvis 12%,
4% og 16%.

Strategi

Sparinvest

God mdned for Momentum

Portefgljen gav et afkast pd 4,25% i marts. Det var
mere end sammenligningsindekset, som steg 3,72%.

Momentum-faktoren gjorde det godt pd tveers af re-
gioner i marts, og det gavnede afdelingen. Faktorek-
sponeringen mere end forklarer hele afkastforskellen,
idet den bidrog med 1,3% til merafkastet. P& sektorni-
veau kom sterste bidrag fra IT, hvor aktieudveelgelsen
var gavnlig. Det gjaldt eksempelvis overvaegten i Mit-
sui High-tech, som gav et afkast pd 43% og stod for
mdnedens starste enkeltaktiebidrag.

Til gengeeld klarede Small Cap-aktier sig ddarligere end
markedet generelt, og det kostede 0,6% p& merafka-
stet. Regionsallokeringen kostede ogsd 0,2% pd
merafkastet. Mest negativt var bidraget fra Austra-
lien, som steg 12% i marts.

Se afkast og negletal Klik her >

Momentum Aktier KL investerer globalt i aktier fra de udviklede markeder, jf. det geeldende prospekt. Aktierne udvaelges pa
baggrund af en matematisk model efter momentum-strategien. Det vil sige, at der pd baggrund af kursudvikling og indtje-
ningstal investeres i selskaber, der de seneste 12 mdneder har haft et afkast, der er hgjere end afkastet i benchmark. Mo-
mentum-aktier har et attraktivt og veldokumenteret afkastpotentiale, og fonden kan i kombination med andre fonde ba-
seret pd strategier som fx small cap og value give en betydelig spredningsgevinst.
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