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EN RELATIV GOD MANED FOR EM

Afkasttab pd tvaers af risikospektret

Markedsudvikling. December méned endte med nul i
afkast for Emerging Markets (EM)-statsobligationer.
Den 10-4rige amerikanske rente steg i december ma-
ned med 27 basispoint. Kreditspaendene (som er mer-
renten ved investering i en kreditobligation relativt til
en statsobligation) faldt med 16 basispoint fra 468 til
452. Det var sdledes tale om to identisk modsatret-
tede bevaegelser, der gjorde, at mdnedens afkast endt
pd 0%.

Den negative stemning vendte tilbage i finansmarke-
det i december. Udviklingen medferte forholdsvis
store og bredt baserede tab pd sdvel risikofrie som ri-
sikofyldte aktiver. EM klarede sig dermed relativt godt
med et 0% afkast.

Tillidsindikatorer pd tveers af OECD-omrddet gav i de-
cember et blandet billede. Inden for fremstillingsindu-
strien faldt erhvervstilliden yderligere i USA og Japan,
mens den steg fra lave niveauer i Europa. P& aggrege-
ret niveau er tendensen stadig en faldende erhvervs-
tillid.

| de landespecifikke nyheder i december har myndig-
hederne i Kina endelig pd afgerende vis brudt med sin
tilgang til corona. £ndringen er ekstrem. Kina gér di-
rekte fra en 'nultolerance-tilgang’ til en tilgang, som
har annulleret stort set alle samfundsmaessige restrik-
tioner vagtet udviklingen i corona. En s& radikal aen-
dring betyder ekstraordineer usikkerhed i en periode —
hvor det mest tyder pd, at den skonomiske aktivitet
pd visse omrdder er faldet yderligere som fglge af en
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forsigtig adfaerd hos kineserne. Informationsvaerdien i
de kinesiske nggletal vil i den kommmende periode veere
lav.

Derudover gennemfgrte man parlamentsvalg i Tune-
sien, med en historisk lav valgprocent der understre-
gede den apatiske holdning blandt befolkningen ift.
landets politikere. Valgdeltagelse var sdledes pd kun
8,8%. Befolknings fokus er pé& stigende inflation, for-
ringet levestandard samt fegdevarer-, benzin- og me-
dicinmangler. Landets praesident har sdledes en stor
opgave foran sig i 2023.

Bedre end benchmark - fint ar!

Portefgljen gav et positivt afkast p& 0,34 % efter om-
kostninger, hvilket var et stykke over benchmarkets
0%. Aret afsluttes hermed med et afkast p& minus
19.4% efter omkostninger, hvilket var 0,75% bedre end
benchmarket.

De sterste positive bidrag til det absolutte fondsaf-
kast kom fra vores positioner i Mongoliet, Columbia og
De Forenede Emirater. | den modsatte ende var det
Ukraine, Tunesien og Angola, der gav de mindste bi-
drag. Det relative afkast blev trukket i en positiv ret-
ning af en overvaegt i Mexico, Mongoliet og Georgien.
Underveegte i Uruguay, Indonesien og Saudi Arabien
trak i negativ retning.

Vi har i december méned reduceret vores beholdnin-
ger i Egypten. Derudover har vi kegbt lidt i Kina, Ecua-
dor, Elfenbenskysten og Mexico.

Se afkast og negletal Klik her >

Nye Obligationsmarkeder investerer fortrinsvis i obligationer udstedt i USD og af stater eller statsejede virksomheder hjem-
mehgrende i emerging markets-lande, jf. det geeldende prospekt. En aktiv stillingtagen til de enkelte landes fremtidige ud-

vikling og potentiale bidrager positivt til den relative udvikling i forhold til det generelle marked, og allokeringen sker altid ud

fra et langsigtet perspektiv.
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