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Afdeling Value Aktier og afdeling Value Aktier Akkumulerende gav i juli maned
afkast pa henholdsvis 9,3 pct. og 9,2 pct., mens sammenligningsindekset MSCI
World omregnet til danske kroner steg 10,8 pct. Afkast bar som altid ses over
mindst tre ar.

| starten af juli offentliggjorde Boris Johnson, at han traekker sig tilbage, dog
forst nar der er blevet udpeget en ny formand for Det Konservative Parti. Fratrae-
delsen markerer slutningen pa tre tumultagtige ar ved magten, der blandt andet
har vaeret kendetegnet ved Storbritanniens udtraedelse af EU, Covid-19, krigen i
Ukraine, en krise med baggrund i stigende leveomkostninger og valgsejren i
2019.

Den amerikanske gkonomi er skrumpet ind for andet kvartal i treek og falger nu
et af de gangse kriterier for en recession, mens det er blevet svaerere for Federal
Reserve at handtere den kraftigt stigende inflation med en rakke aggressive
rentestigninger. Garsdagens offentliggjorte tal fra handelsministeriet viste et
fald i BNP i andet kvartal pa 0,9 pct. annualiseret.

Federal Reserve havede i gar sin styringsrente med 0,75 procentpoint for anden
maned i treek og fastholdt sin aggressive made at bekaempe inflationen pa, selv-
om der er tidlige tegn pa, at den amerikanske gkonomi taber fart. | kglvandet pa
et todages FOMC-made blev malet for centralbankens styringsrente (fed funds
rate) havet til 2,25-2,50 pct. Ligeledes udtalte FOMC, at de forventer yderligere
opjusteringer af intervallet.

De stgrste positive bidragsydere til denne maneds portefaljeafkast var de ameri-
kanske selskaber Parker-Hannifin Corp. og KLA Corp. | juli blev det offentlig-
gjort, at Parker-Hannifins kab af Meggitt var blevet godkendt af myndighederne,
og aktiekursen steg mere end 15 pct. efterfalgende. KLA Corp. offentliggjorde i
juli maned indtjeningsresultater, der overgik analytikernes forventninger, og
analytikerne var generelt positive pa resultatet, der viste en fortsat fornuftig ef-
terspergsel, hvilket fik nogle analytikere til at have estimaterne.

Det amerikanske selskab Meta bidrog mest negativt til portefgljeafkastet. I juli
rapporterede selskabet sin fgrste nedgang nogensinde i salget for kvartalet, da
der bruges faerre ressourcer pa markedsfgring.

Vi tilfgjede et nyt selskab til portefeljen i juli, den amerikanske investeringsbank
Goldman Sachs. Selskabet handlede til 1,0 gange bogfert verdi pa kebstids-
punktet, hvilket vi fandt attraktivt pa grund af selskabets staerke position i den
finansielle sektor og dets evne til at age indtjeningen pa den underliggende for-
retning over tid. Positionen i Goldman Sachs blev finansieret via salget af Pro-
gressive Corp., der havde leveret en staerk performance i 2022 og handlede taet
pa hgjeste niveau nogensinde pa flere nagletal.

Rasmus Quist Pedersen, 2. august 2022
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