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Afdelingerne Value Aktier og Value Aktier Akkumulerende gav i maj maned beg-
ge afkast pa 2,5 pct., mens sammenligningsindekset MSCI World Value steg 0,9
pct. malt i danske kroner. Afkast bgr som altid ses over mindst tre ar.

Den amerikanske centralbank signalerede, at en raekke skuffende inflationstal
sandsynligvis vil betyde hgjere amerikanske laneomkostninger i leengere tid, alt
imens banken fastholdt renten pa det hgjeste niveau i 23 ar og afslgrede planer
om at tage tempoet ud af sit kvantitative stramningsprogram. Den amerikanske
centralbanks renteudvalg udtalte i maj, at der ikke havde vaeret yderligere frem-
skridt mod bankens malsatning pa 2 pct. de seneste maneder, hvilket reelt ud-
satter rentenedsattelser til tidligst anden halvdel af dette ar. De var ikke nok
bekymrede over den seneste stigning i inflationen til at overveje rentestigninger
og bekreeftede, at risiciene ved at na malet om fuld beskaftigelse og afdeempede
prisstigninger var blevet bedre afbalanceret det seneste ar. Den toneangivende
rente blev fastholdt pa 5,25-5,5 pct., hvor den har varet siden sommeren 2023.

De kinesiske myndigheder vil salge obligationer for 140 mia. dollar med lang
lgbetid, da den kinesiske regering @ger udgifterne for at stimulere askonomien.
Regeringen annoncerede planerne for obligationssalget i marts og sagde, at den
ville statte investeringer i nggleomrader og styrke det skonomiske momentum i
andet kvartal midt i en langvarig ejendomskrise. Obligationssalget er en kritisk
del af bestraebelserne pa at stotte betydelige, presserende og udfordrende pro-
jekter, som er essentielle for en modernisering af gkonomien.

Vaksten i global handel forventes at mere end fordobles i ar som fglge af afta-
gende inflation og en blomstrende amerikansk gkonomi. OECD, IMF og WTO
forudser alle et stort opsving i de globale stramme i ar efter en afmatning i 2023
forarsaget af hgjere priser, stigende renter og en traeg efterspargsel. Ifalge
OECD forventes den globale handel at stige med 2,3 pct. i ar og 3,3 pct. i 2025
sammenlignet med en vakst pa kun 1 pct. sidste ar.

De stgrste positive bidragsydere til denne maneds portefgljeafkast var ameri-
kanske HP Inc. og japanske SoftBank Group. HP Inc. steg i maj, efter nettoindtje-
ningen for andet kvartal overgik analytikernes forventninger. Selskabet rappor-
terede ogsa sin farste stigning i PC-salg i to ar, hvilket kan ses som et optimi-
stisk signal om en genopblomstring af markedet. SoftBank prasenterede et
overskud for andet kvartal i trek som felge af den britiske mikrochipdesigner
Arms stigende vaerdiansattelse. Amerikanske Kroger Company bidrog mest ne-
gativt til portefaljens afkast. | forbindelse med den foreslaede fusion med Al-
bertsons forsggte Kroger at imgdekomme lovgiverne ved at foresla afhandelse
af yderligere 166 butikker til C&S Wholesale Grocers, sa i alt 579 butikker sal-
ges fra. Dette skabte dog yderligere uro pa markedet.

Rasmus Quist Pedersen, 3. juni 2024.
Tidligere afkast er ingen garanti for fremtidige afkast. Det, du far, afhanger af,

hvordan markedet fungerer, og af, hvor laenge du beholder investerin-
gen/produktet. Afkastet kan desuden variere som folge af valutaudsving.
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