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RECESSIONSFRYGT

Sorte skyer i horisonten er blevet til torden

Markedsudvikling. Aret startede med udsigt til peen
vaekst i takt med gendbninger af gkonomierne, men
dog med en sort sky i horisonten i kraft af en noget
vedholdende inflation. Den sky er blevet til et decide-
ret tordenvejr, hvor markedet i stigende grad frygter
b&de inflations- og vaekstudsigterne. De globale aktie-
markeder fortsatte sdledes nedturen, og MSCI all-
country-verdensindekset endte mdneden med et fald
pé& 3,3% malt i danske kroner.

Den dérlige stemning beror i stigende grad p& konse-
kvenserne af den vedvarende og fortsat opadgdende
inflation, og som dermed understreger dilemmaet for
centralbankerne og politikerne som helhed. Det er
ganske enkelt ikke muligt at stimulere skonomien, nér
inflationen er s& stzerk, hvilket betyder, at den be-
remte "Fed-put" er vaek. Underforstdet, at den ameri-
kanske centralbank (Fed), ikke kan 'redde’ gkonomien
eller markedet denne gang. Derfor, p& trods af en ty-
delig vaekstopbremsning, sa er den amerikanske cen-
tralbank i gang med en reekke stramninger for at tgjle
inflationen. Konsekvensen er' at forbrugeren er under
pres pd flere fronter — og specielt den forbruger med
ingen eller ringe opsparing.

Disse signaler begynder at blive tydelige i skonomien

og i aktiemarkedet, og reaktionen er meget konse-
kvent.

Strategi

Sparinvest

Problemerne for verdensgkonomien forsteerkes yderli-
gere af krigen i Ukraine og af corona-situationen i
Kina. Begge forhold @ger presset pd de i forvejen
stramme forsyningskaeder, hindrer eller helt eliminerer
vitale vare-forsyninger og skubber yderligere til infla-
tionen og den negative veeksttrend.

Konsekvenserne af ovenstdende er generelt et ganske
vanskeligt overordnet aktiemarked, hvilket udviklin-
gen ar til dato ogsd understreger. Omvendt skal man
huske pd, at aktiemarkedet traditionelt er 6-12 méne-
der foran de gkonomiske negletal, og flere undersek-
torer begynder allerede nu at afspejle et recessions-
scenarie.

NA&r recession er konsensus, s& er det typisk bedre at
kebe end at saelge, og det tidspunkt naermer vi os for-
mentligt hastigt.

Stabilisering af portefoljen

Portefeljen. Udviklingen i sort energi har gjort ondti &r
i den relative performance. Omvendt begynder porte-
feljens strukturelle og defensive egenskaber at blive
mere efterspurgt af markedet. Portefgljens udmeer-
kede regnskabssaeson understreger disse egenskaber,
og april endte med en marginal merperformance i et
generelt surt marked.

Se afkast og negletal Klik her >

Afdelingen investerer i 40-70 aktier, hvor hver enkelt aktie udveelges 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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