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TAB AF OKONOMISK MOMENTUM

Tab af skonomisk momentum

Markedsudvikling. Finansmarkedet skiftede fokus i lg-
bet aof juni. | starten af perioden dominerede inflati-
onsfrygten. Mod slutningen af perioden vendte udvik-
lingen, og vaekstfrygten tog over. Afkastet pé& stats-
obligationer afspejlede dét forlgb. Renten p& danske
10-drige statsobligationer steg fra 1,5% i begyndelsen
af juni til 21% den 21. juni. Derefter faldt renten til 1,7%
ved udgangen af juni.

Veaekstfrygten lagde et stort pres pd risikofyldte akti-
ver. Globale aktier faldt med 7,4% ifelge MSCI ACWI
opgjort i lokalvaluta. Omregnet til DKK udgjorde fal-
det 6,3% i juni. Den generelt pessimistiske stemning
aflejrede sig i sektorafkastene. De defensive sektorer
outperformede de cykliske sektorer. De hgjeste afkast
blev opndet inden for Health Care, Consumer Staples
og Telecoms. De laveste afkast blev opnéet inden for
Semiconductors, Materials, Energy og Banks. Industri-
metaller faldt med godt 14% i juni ifelge Bloomberg
Industrial Metals Index.

I lighed med aktiemarkedet var kreditmarkedet under
presijuni. OAS-spaend (som er merrenten ved investe-
ring i en kreditobligation relativt til en statsobligation)
steg med 55 basispoint og 164 basispoint pd henholds-
vis europeiske Investment Grade-obligationer og
High Yield (HY)-obligationer. Udviklingen medfarte
merafkast p& henholdsvis -260 basispoint og -620 ba-
sispoint for de to aktivklasser i forhold til afkastene p&
sammenlignelige statsobligationer i juni.

Strategi

Hérd maned for afdelingen

Portefgljen tabte 8,5% i juni mdned og klarede sig der-
med markant darligere end sammenligningsindekset,
som faldt 6,45%.

Momentum-faktoren gjorde det ellers fornuftigt i juni
og bidrog positivt til afkastet. Men afdelingen tabte
pé sin tilt mod Small Cap-aktier, som klarede sig dar-
ligere end Large Caps.

Det var dog pd sektorniveau, at afdelingen seerligt
tabte til sammenligningsindekset. Sektoren Materia-
ler bidrog negativt med en hel procent til afkastet. Det
skyldtes bdde overvaegten til sektoren, som tabte
13,5%, men ogsd selektionen inden for sektoren ko-
stede. Sterste enkeltaktiebidrag kom fra overvaegten
i Norsk Hydro, som faldt 28,5% og kostede 0,15% pd
afkastet.

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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