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STOR KLIMAPLAN PA VEJ | USA

Stzerkt comeback i juli og stor klimaplan pa vej

Markedsudvikling. Ligesom hele verden var forberedt
p& flere darlige nyheder og flere problemer p& de fi-
nansielle markeder, s& kom der en kraftig modreak-
tion i juli mé&ned. Globale aktier havde sdledes en hi-
storisk steerk juli m&ned med et afkast i danske kroner
p& 10%. Hvad skyldes denne steerke "rebound”, og er
det overhovedet holdbart givet de udfordringer, vi kig-
ger ind i? Det virker som de oplagte spergsmal i den
forbindelse, og specielt sidstnaevnte vil blive livligt dis-
kuteret i det kommende efterdr.

Med hensyn til &rsagerne s& kan det skyldes mange
ting, og flere af dem kan veere af ren teknisk karakter.
Fundamentalt peger flere pd, at nyhedsstremmen
blev s& darlig, at den rent faktisk blev god. Det lyder
paradoksalt, men daekker over, at markedet begyndte
at inddiskontere en sd kraftig amerikansk gkonomisk
afmatning, at inflationen vil vaere taet p& at have top-
pet, og at mandatet for centralbanken derfor snart
ville @endre sig fra den nuveerende "hegeagtige” situa-
tion. Darlige makronyheder blev derfor tolket positivt
af aktiemarkedet.

En anden stor nyhed i juli m&ned var annonceringen af

en ny stor klimaplan i USA fra Biden administrationen
og demokraternes side.

Strategi

Planen bliver kaldt "Inflation Reduction Plan" og inde-
holder flere gkonomiske tiltag — herunder finansie-
ringsforslag til at gere den budgetneutral - men altsé
ogsd@ en ret ambitigs klimaplan. Med fuld opbakning
fra demokraterne kan Biden f& planen hele vejen igen-
nem det politiske system. Det vil i s& fald faktisk veere
ferste gang, der konkret kommer handling bag ordene
omkring USA's klimaambitioner. | korte treek vil der
ifalge planen blive kanaliseret omkring 370 mia. USD
til tiltag omkring vedvarende energi, transporttrans-
formationen, varmepumper, lagring og carbon cap-
ture etc. Samlet vil planen understatte mélsaetningen
i USA om at reducere CO2-emissionerne med 40% ift.
2005-niveauet.

Staerk juli maned

Portefaljen havde en meget stzerk udvikling i juli ma-
ned béde absolut og relativt. Afkastet blev pd over
12%, hvilket var noget bedre end markedet, og bringer
drsafkastet taettere pd markedsafkastet.

| juli mdned var der flere understattende faktorer for
portefaljen. De faldende lange renter gav et boost,
klimplanen hjalp de navne eksponeret til det tema,
men vigtigst af alt, s& har regnskabssaesonen veeret
lovende selv i dette sveere makromilje.

Se afkast og nggletal 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, v@ben, alkohol, tobak, pornografi og hasardspil udelukkes. Afdelingen er drevet af selskabsspecifikke forhold
med en mdlssetning om at skabe attraktive absolutte og relative afkast gennem investering i selskaber med robuste og

langsigtede baeredygtige forretningsmodeller.
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