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Afdelingen gav i september et afkast pa -10,4 pct. malt i kroner, hvilket var 3,4
procentpoint mindre end sammenligningsindekset MSCI World, der faldt 6,9
pct. malt i kroner. Ar-til-dato har afdelingen givet et afkast pa -25,2 pct., hvil-
ket er 11,7 procentpoint ringere end sammenligningsindekset, der er faldet
13,5 pct. Afkast bar som altid ses over mindst tre ar.

September maned blev arets forelgbigt darligste maned pa det globale aktie-
marked. | lighed med de foregaende maneder var markedsbevagelserne pri-
mart drevet af data relateret til inflation og signaler fra den amerikanske cen-
tralbank. Markedet blev i september bestyrket i sin nervgsitet for, at inflationen
er for hgj og for vedvarende til, at den amerikanske centralbank kan afvige fra
den nuvaerende kurs med markante rentestigninger. | Europa blev den geopoli-
tiske situation samtidig forvaerret, da Rusland officielt annekterede dele af
Ukraine og skarpede retorikken i forhold til potentiel anvendelse af atomvaben.

Mads Peter Sendergaard

Portefgljemanager

Det mere pessimistiske markedsmiljg farte til negative afkast pa tveaers af alle
regioner og sektorer. Det europaiske marked klarede sig en smule bedre end
gennemsnittet, mens tabene i emerging markets og Japan var st@rre. Sek-
tormaessigt oplevede sundhedsplejesektoren det mindste tab, mens selskaber i
sektorerne for ejendomme og IT faldt mest. Pa valutamarkedet fortsatte dolla-
ren med at stige over for euro, hvilket betad en medvind til danske investorer
pa mere end 2 pct.

To tredjedele af aktierne i afdelingens portefalje klarede sig darligere end mar-
kedet. Det koreanske internetselskab Naver stod for det starste fald i en maned,
hvor det koreanske marked globalt set var blandt de hardest ramte. Aktien blev
ogsa trukket ned af negative analytikerkommentarer. | USA oplevede ANGI, der
driver en markedsplatform for handvarks- og serviceydelser, et markant fald,
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veringsprojekter. Shoals Technologies, der ellers i mange maneder har veret
portefaljens bedste aktie malt pa afkastet, faldt ogsa tilbage.

I den anden ende af skalaen var der en lille gruppe af portefgljens aktier, der
gav positive afkast. Den stgrste stigning stod japanske M&A Capital Partners
for, da selskabet opdaterede sine indtjeningsforventninger i positiv retning.
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