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Fra inflationssted til rentested

Markedsudvikling " Fra inflationssted til rentested" kende-
tegnede sével skonomier som finansmarked i 2022. | 2022
oplevede OECD-gkonomierne den hgjeste inflation i mere
end 40 ar. En del af den udvikling kan tilskrives felgevirknin-
gerne efter Corona i form af flaskehalse inden for fx trans-
port, energi og mellemgoder. En del skal tilskrives ubalancer
i jobmarkederne, hvor efterspergslen efter arbejdskraft mar-
kant overstiger udbuddet. Det har medfert den hgjeste lgn-
inflation siden starten af 80'erne med udviklingen i USA i
front. Toneangivende centralbanker ansd i starten af 2022
den hgjere inflation som et midlertidigt faenomen. | Izbet af
andet kvartal erkendte centralbankerne med amerikanske
Fed i spidsen, at prisstigningerne havde mere vedvarende ka-
rakter. Det igangsatte den kraftigste synkroniserede mone-
taere stramningscykel i mere end 40 @&r. /nflationsstedet ud-
viklede sig dermed til et voldsomt rentested i midten 2022.
Inflations- og rentebevaegelser af en s&dan karakter har som
naevnt givet adskillige store sted i 2022. Primaert har det ud-
hulet kebekraften og @get de generelle finansieringsomkost-
ninger. Udviklingen har presset det gkonomiske momentum.
Den opbremsning (CLI) i OECD-omrddet, som startede i sen-
sommeren 2021, er dermed blevet forleenget og har siden for-
dret 2022 udviklet sig til en nedtur (CLI) med et vaekst-tempo
under det historiske trendniveau. | lyset af den negative ud-
vikling er det usaedvanligt, at centralbanker har fortsat den
synkroniserede stramningscykel — men det er prisen, ndr in-
flationsdelen fejlvurderes, og de monetaere stramninger
iveerkseettes for sent. Den synkroniserede stramningscykel
har for ferste gang siden finanskrisen potentiale til at trend-
vende fremgangen i strategiske skonomiske faktorer som
jobmarked og boligmarked. Det begyndte at sl& igennem pd
mest rentefalsomme sektorer i labet af 2022.

Strategi

Steerk performance i 4. kvartal

Portefgljen leverede efter omkostninger et afkast pé&
5,3% i 4. kvartal, hvilket var et godt stykke over fondens sam-
menligningsindeks MSCI World ACWI, der gav et afkast pd&
0,75%.

Globale aktier havde overordnet et moderat 4. kvartal, hvor
det globale aktiemarked givet ved MSCI World all countries
leverede et afkast pd 0,75% efter at have veeret oppe med
over 8% ved udgangen af november mdned.

Bidraget til fondens merperformance kom fra alle 3 aktive
strategier. Value-aktier leverede et afkast p& 7,7% for kvar-
talet, hvor stock selection via blandt andet en undervaegt til
big tech aktier som Apple, Amazon og Tesla var den primeaer
driver til merperformance. Performance i Beeredygtige aktier
var mere bred baseret, hvor eksponering i vaekstorienterede
navne, semiconductor instustrien samt sterre eksponering
inden for Finans og Sundhed bidrog til at afkast p& 4,5% for
kvartalet.

Danske aktier havde et szerdeles volatilt &r, hvor markedet
var nede med over 25% ved udgangen af september méned.
| 4. kvartal blev noget af det tabte genvundet med et afkast
pd 17,5%, hvilket var godt 2 procent-point mere end mar-
kedsafkastet for danske aktier for kvartalet.

Se afkast og negletal Klik her >

Equitas investerer i en global portefelje, der udelukkende bestdr af aktier fra de udviklede markeder, jf. det gaeldende pro-
spekt. Mdlet er at optimere forholdet mellem afkast og risiko ved at udnytte dokumenterede faktorer i markedet som value,

momentum og sterrelse.
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