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MARKEDERNE INDHENTEDE DET

TABTE

Krisen mellem Rusland og Ukraine dominerede
markederne

Markedsudvikling. Frasalg af aktier i ferste halvdel of
marts blev efterfulgt af store stigninger senere pé&
mdneden, sd markederne samlet set sluttede med et
beskedent fald. Markederne var kraftigt praeget af ny-
heder om krigen i Ukraine og covid-19-smitteudbrud-
det i Kina. Ferste halvdel af marts var domineret af
Ruslands militeere indtog i Ukraine, der dog ikke forlgb
s& effektivt som ventet. | anden halvdel af mé&neden
standsede det ukrainske forsvar russernes fremmarch
og fremtvang efterfelgende en delvis tilbagetraekning,
hvilket gav h&b om, at en fredsaftale kunne forhandles
mellem de to lande. Aktiemarkederne kom sig i lyset
af en mulig fred, og MSCI Emerging Markets-indekset
faldt kun med 1,33% for marts som helhed trods stig-
ningen pd over 9% i ferste halvdel af mdneden.

Blandt de store markeder klarede Kina sig ddrligst
(ndr man ser bort fra Rusland, som officielt blev fjer-
net fra Emerging Markets-indekset i ferste halvdel af
april), idet MSCI China faldt med 8% i md&nedens Igb.
Kina har keempet med gget covid-smitte og har ned-
lukket hele byer som led i sin 'nul covid'-plan, og mar-
kederne begyndte at frygte, at dette kunne f& alvor-
lige skonomiske konsekvenser. Energir@varer var eks-
tremt volatile i mdnedens lgb, idet de gkonomiske
sanktioner pdvirkede energihandlen med Rusland, sd
prisen p& en tende Brent-réolie 1& helt oppe p&d USD
125 primo mdaneden. Derefter faldt den tilbage til USD
100, da forsyningerne blev genoptaget, for s@ at nd
nye toppunkter, da USA indferte direkte sanktioner

Strategi

mod russisk rdolie. R&vareeksporterende lande kla-
rede sig igen bedst, og blandt de store markeder 1&
Brasilien i top med en ménedsstigning pd 5,97% op-
gjort i den lokale valuta. Den stigende brasilianske real
foregede afkastet i det lokale markedsindeks for
DKK-investorer.

Value fortsatte den gode stime

Portefgljen. | marts faldt fonden med 0,03%. Til sam-
menligning faldt MSCI Emerging Markets-indekset
med 1,33%. Value-stilen bidrog kraftigt til portefeljens
solide resultat. Portefaljen klarede sig dog ogsd bedre
end MSCI Emerging Markets Value-indekset, der faldt
med 0,13% i ménedens lgb. | 2022 til dato er fonden
steget med 0,16%, mens MSCI| Emerging Markets-in-
dekset og MSCI Emerging Markets Value-indekset har
tabt hhv. 4,91% og 1,28%.

Som naevnt i seneste m@nedskommentar afhaendede
fonden hele sin begraensede beholdning af russiske ak-
tier inden udgangen af februar. Siden begyndelsen af
marts har Rusland heller ikke vaeret med i MSCI| Emer-
ging Markets-indekset. Fonden ngd godt af, at enkelt-
virksomheder leverede staerke resultater, fx den brasi-
lianske detailhandelsvirksomhed Sendas Distribui-
dora. Den mexicanske stélproducent Ternium klarede
sig ogsd godt, og det samme gjorde den sydafrikanske
bank ABSA. Endelig var det en fordel, at portefaljen
ikke omfattede veesentlige beholdninger af bench-
markaktier som Tencent og Meituan, der begge faldt
betydeligt i mé@nedens lgb; disse to udger tilsammen

5% af benchmarkportefaljen.

Se afkast og nggletal Klik her >

Value Emerging Markets KL investerer i aktier udstedt af selskaber hjemherende 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 udvaelges de selskaber, som vurderes at kunne kebes vaesentligt under deres reelle veerdi.
En risikobevidst portefaljekonstruktion serger for spredning af de underliggende aktier og en bred eksponering fordelt p&

sektorer og lande.
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