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TECH DOMINEREDE

Tech-dominansen overskyggede de flade af-

kast p& de fleste aktivklasser

Markedsudvikling. Tech dominerede udviklingen pd de
globale aktiemarkeder i maj. Investorer har kastet de-
res fokus pd temaet kunstig intelligens, hvilket lgftede
sektoren Info Tech med 8% i forrige mdned. Det over-
skygger en generel negativ afkastudvikling p& hoved-
parten af det gvrige aktiemarked.

De seneste erhvervstillidsindikatorer inden for frem-
stillingsindustrien signalerer igen tab af momentum.
Der er tale om bredt baserede fald, idet PMl'er ifalge
S&P Global viser tilbagegang i bdde Europa, USA og
UK. For samtlige dataserier gaelder, at disse igen be-
finder sig under indeks 50, som signalerer tilbagegang
i industriproduktionen. De seneste data fra Kina er
miksede. Tillidsindikatorerne fra henholdsvis NBS og
Caixin fluktuerer omkring indeks 50, hvilket kan tolkes
som en stort set flad udvikling i industriproduktionen i
gjeblikket. Japan er den eneste positive undtagelse
blandt de sterre gkonomier. Baseret p& de seneste er-
hvervstillidsindikatorer inden for serviceindustrien ser
det ud til, at det skonomiske momentum begynder at
toppe pd forholdsvis solide vaekstniveauer.

Den gkonomiske udvikling i OECD-omrédet har de se-
neste kvartaler beveeget sig i "slow motion". Den lang-
somme udvikling har formentlig bidraget til den ud-
bredte forventning om, at gkonomierne er i gang med
et blgdt landingsforleb - til trods for den kraftigste
pengepolitiske stramningscykel i 40 é&r. Blgde lan-
dingsforlgb er imidlertid sjeeldne faenomener.

Strategi

Det aktuelle ekstraordinzere stramme jobmarked i
USA og til dels Europa taler for, at et bledt landings-
forlgb ikke vil veere tilstraekkeligt til at deempe den eks-
traordinaere hgje lgninflation. Det skyldes mere at-
traktive alternativer til bankindskud — b&de hvad an-
gdr afkast og sikkerhed. De seneste indgreb fra myn-
dighederne i USA har ikke grundleeggende zendret pd
det forhold.

Danske aktier i dans pd stedet i maj

Portefsljen. Industriaktier klarede sig generelt godt
fert an af DSV, NKT og Vestas. Cykliske Forbrugsak-
tier som Pandora og GN Store Nord havde en sveaer
mdned sammen med Stabilt Forbrugsaktier som
Carlsberg og Royal Unibrew. Sundhedsaktier klarede
sig generelt ogsd ddrligere end det generelle marked
trukket ned af Coloplast og Demant. Zealand Pharma
gik dog mod stremmen med en stigning pd 17% efter
gode data fra et fase 2 studie mod fedme.

Performance udviklede sig neutralt i maj mdéned.
Overveegten i Zealand Pharma bidrog mest positivt,
mens undervaegten i Vestas trak den anden ve;j.

Se afkast og negletal Klik her >

Sparinvest Danske Aktier har en langsigtet investeringsfilosofi med fokus p& fundamentale forhold, hvor veerdiskabelsen er
baseret pd solide forretningsmodeller, konkurrencefordele og selskabets agilitet, ledelse og finansiel styrke. Der investeres i
selskabers evne til at skabe cashflow over tid - frem for at forudsige konjunkturudviklingen. Aktieudvaelgelsen sker ved en
sdkaldt bottom-up-strategi med 25-35 aktier i portefeljen. Sterstedelen af selskaberne er stabile vaekstselskaber, men det
er i sidste ende veerdianseaettelsen, der er afgerende for aktieudvaelgelsen.
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