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Markedet udviklede sig fladt

Markedsudvikling. Suspenderingen af gaeldsloftet for
de kommende to &r har skabt en vis beroligelse pd
markedet. Finansmarkedet forventer i stigende grad,
at Federal Reserve inden for det kommende &r vil
saenke styringsrenten med cirka 0,75 procentpoint i
forhold til det nuveerende niveau p& 5,25 procent.
Dette er en markant aendring i forhold til markedsfor-
holdene i 2022, hvor forventningerne signalerede be-
tydelige rentestigninger. Udsigten til et snarligt ven-
depunkt i den pengepolitiske cyklus efterlader investo-
rerne tilsyneladende i en mere komfortabel position.
Centralbankerne befinder sig i et dilemma, hvor infla-
tionen er for hgj, men de gnsker samtidig at undgd at
tilskynde til yderligere spekulationer mod banksekto-
ren.

Store variationer i sektorafkastene

Portefgljen. Markedet viste en positiv udvikling i maj
mdéned malt i lokalvaluta, med szerlig fokus pé stignin-
ger inden for teknologi og iszer selskaber eksponeret
mod Artificial Intelligence (Al).

Specifikt for Baeredygtige Aktier oplevede portefaljen
en udfordrende periode i maj, hvilket resulterede i et
negativt merafkast sammenlignet med benchmark.
Der var betydelige sektormaessige udsving i afkastene
p& markedet, hvor teknologiselskaberne oplevede vee-
sentlige stigninger efter Nvidias regnskab og udsig-
terne til fremtidig vaekst inden for Al. Det er uklart, om
den positive stemning vil forplante sig bredt i aktie-
marked, som befinder sig teet pd et nyt Bull-marked.
Udviklingen skal ses i lyset af fortsat hgj inflation, lav
arbejdslgshed og positive makrogkonomiske negletal.

Strategi

Fokus pd Al havde positiv afsmitning pd selskaber i
portefeljen, hvor Taiwain Semiconductor Manufactu-
ring, Alphabet, Microsoft Corp og ASML NA oplevede
stigninger i maj md&ned som resultat af det ggede fo-
kus p& Al-potentialet. Disse selskaber er markedsle-
dere inden for forskellige omrdder af cloud compu-
ting-infrastrukturen, digitalisering og Al. ASML NA er
fererende inden for udvikling af produktionsmaskiner
til at fabrikere de mest avancerede chips i verden. 7ai-
wain Semiconductor Manufacturing er blandt de ster-
ste aftagere af disse maskiner fra ASML NA og har
medvind grundet en e@get efterspergsel af semicon-
ductorer/Al. Microsoft Corp og Alphabet Inc. er fo-
rende inden for hver deres kategori. Microsoft Corp.
fokuserer primeert pd Cloud (sikkerhed og infrastruk-
tur). Alphabet Inc. fokuserer pd markedsfaring og vil
drage nytte af dette i deres gvrige segmenter; Maps,
Gmail, Photos og YouTube.

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
beeredygtighed. 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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