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Afdelingen gav i december et afkast pa 2,4 pct. malt i kroner, hvilket var 0,5
procentpoint mere end sammenligningsindekset MSCI World, der steg 1,9 pct.
malt i kroner. For 2020 som helhed gav afdelingen et afkast pa 25,6 pct. malt i
kroner, hvilket var 19,6 pct. bedre end sammenligningsindekset, der steg 5,9
pct. malt i kroner.

Det globale aktiemarked fortsatte sin positive udvikling i december om end i et
mere moderat tempo end i november. COVID-19-vaccinen fra Pfizer/BioNTech
blev godkendt i bade USA og Europa, mens Storbritannien og USA ogsa god-
kendte den vaccine, som det amerikanske selskab Moderna star bag. Udrulnin-
gen af vacciner kunne dermed ga i gang, hvilket bestyrkede investorerne i troen
pa, at der venter bedre tider forude for den globale gkonomi. Euroen, og der-
med kronen, styrkedes i manedens lgb over for dollar og yen, hvilket barberede
godt 2 pct. af afkastet for danske investorer.

Blandt de store regioner leverede emerging markets det hgjeste afkast malt i
kroner. Ogsa det europaiske marked 1a over markedets gennemsnit, mens stig-
ningerne i USA og Japan var lavere. Pa sektorbasis klarede ravarer, IT og finans
sig bedst, mens forsyning, industri og stabilt forbrug 1a i bunden.

I afdelingens portefelje klarede knap halvdelen af aktierne sig bedre end mar-
kedet, men de bedste aktier steg tilstreekkeligt til at treekke det samlede afkast
op over markedets. Det starste positive afkastbidrag kom for anden maned i
traek fra amerikanske Progyny, der er specialiseret i fertilitetsbehandlinger. Det
svenske gamingselskab Embracer, der i manedens lgb blev kabt til afdelingens
portefalje, bidrog ogsa vasentligt til afkastet, ligesom det amerikanske soft-
wareselskab PTC og danske Netcompany gjorde. Afkastet blev til gengzeld truk-
ket ned af amerikanske Facebook, det kinesiske E-handelsselskab Alibaba samt
det amerikanske sundhedsforsikringsselskab Centene.

| december blev afdelingens aktier i det amerikanske ratingbureau S&P Global
solgt fra, efter selskabet annoncerede et stort opkeb af engelske IHS Markit. Vi
har ingen sarlig viden om, hvorvidt opkebet bliver succesfuldt eller ej, men
statistisk set skaber meget store opkgb kun sjeldent veaerdi for aktionarerne.
S&P Global blev i portefgljen erstattet af konkurrenten Moodys Corp., der er den
anden store globale spiller inden for bedemmelser af kreditudstedelser. Ende-
ligt blev svenske Embracer Group tilfgjet portefaljen. Selskabet udvikler og ud-
giver computerspil og har i de seneste to kvartaler rapporteret en organisk
vakstrate pa over 60 pct. Ved manedens udgang bestod afdelingens portefalje
af 32 selskaber.
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