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Afdelingen gav i juni maned et afkast pa 5,3 pct. malt i kroner, hvilket var 0,7
procentpoint hgjere end sammenligningsindekset MSCI World, der steg 4,6 pct.
malt i kroner. Ar-til-dato har afdelingen givet et afkast pa 16,3 pct. malt i kro-
ner, hvilket er 0,2 pct. mindre end sammenligningsindekset, der er steget 16,5
pct. malt i kroner.

Pa overfladen adskilte udviklingen pa det globale aktiemarked i juni sig ikke
vasentligt fra de foregaende maneder. Markedets retning afgjordes af, i hvor
haj grad investorerne turde tro pa, at "festen” ville fortsaette. Det vil sige fortsat
hgj indtjeningsvaekst og meget lempelig pengepolitik. Frygten var, at den ame-
rikanske centralbank stopper festen ved at have renten for at forhindre en
overophedning af akonomien. | lgbet af juni blev markedet mindre nervast for,
at en sadan indgriben er naert forestaende, hvilket blandt andet afspejlede sig i,
at renterne pa amerikanske statsobligationer faldt tilbage. En sddan udvikling er
oftest god for vaekstdelen af markedet, hvor aktiernes vaerdi i relativt haj grad
afhanger af hgj forventet fremtidig indtjening, mens det tilsvarende oftest er en
modvind for valuedelen af markedet, hvor vaerdien i hajere grad udgeres af nu-
vaerende indtjening. Udviklingen i juni var ingen undtagelse fra dette manster,
og MSCI-indekset for globale vaekstaktier havde sin forelgbigt bedste maned i
2021 relativ til det tilsvarende indeks for valueaktier.

Pa sektorbasis skilte it-sektoren, hvor der er relativt mange vakstselskaber, sig
positivt ud, mens det ogsa gik godt for energi og varige forbrugsgoder. De fal-
dende renteniveauer beted omvendt, at finansaktier generelt havde det svart,
mens ogsa ravarer og forsyningssektoren haltede et godt stykke efter marke-
det. Blandt de store regioner leverede det amerikanske marked det hgjeste af-
kast, mens Europa haltede et stykke efter. For danske investorer pavirkede en
stigning i kursen pa dollar over for euro afkastet positivt med godt og vel 3
procentpoint.

| afdelingens portefglje klarede godt to tredjedele af aktierne sig bedre end
markedet. Det stgrste positive afkastbidrag kom fra koreanske Naver, der star
bag en Koreansk sggemaskine savel som en rakke e-handel-services. Der var
ogsa vasentlige positive afkastbidrag fra det amerikanske kreditratingbureau
Moodys samt amerikanske Etsy, der i manedens lgb blev tilfgjet til portefaljen. |
bunden af afkastskalaen la svenske Embracer Group, der udvikler og udgiver
computerspil, samt de amerikanske selskaber Progyny og Anthem, der tilbyder
serviceydelser inden for sundhedssektoren.

Afdelingens portefalje blev som navnt ovenfor udvidet med en enkelt position i
juni maned. Etsy driver en digital markedsplads for keb og salg af produkter,
der typisk kan kategoriseres som handarbejde, kunst eller genbrug. Selskabet
har fundet en niche og har realiseret en hgj indtjeningsvakst de seneste ar.
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