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INVESTERINGSFORENINGEN

Afdelingen gav i juni maned et afkast pa 4,3 pct. malt i kroner, hvilket var 1,9
procentpoint mindre end sammenligningsindekset MSCI World Growth, der steg
6,2 pct. malt i kroner. Ar-til-dato har afdelingen givet et afkast pa 14,5 pct.
malt i kroner, mens sammenligningsindekset er steget 20,9 pct. malt i kroner.

Juni maneds opdaterede data for den amerikanske inflation var positiv laesning
for aktiemarkedet, idet prisstigningerne aftog lidt mere end ventet. Dette be-
styrkede investorernes tro pa, at skonomien vil lande bladt i et territorie, hvor
vaksten understeatter indtjeningsfremgang, og hvor inflationen ikke samtidig
kommer til at presse centralbankerne til at have renten sa meget, at fremgan-
gen bliver sat i sta.

Afkastet pa det globale aktiemarked blev i hgj grad trukket op af store stignin-
ger pa det amerikanske marked, hvor iser de allerstarste aktier klarede sig
godt. Sarligt chipproducenten Nvidia fortsatte sin kraftige kursstigning, men
alle de sakaldte "Magnificent 7"-selskabers aktier steg mere end det generelle
marked. Al er fortsat det tema, der pakalder sig allermest interesse, og investo-
rerne anser generelt de meget store selskaber for at have de bedste muligheder
for at foretage de ngdvendige investeringer til at omstille sig. Denne tendens
afleses tydeligt i, at kun omkring 20 pct. af de 500 starste amerikanske aktier
klarede sig bedre end markedsgennemsnittet i juni. | Europa blev markedet
trukket ned af bekymringer om resultatet af det franske parlamentsvalg, som
blev udskrevet pa bagkant af valget til Europa-Parlamentet.

De starste bidragsydere til afdelingens afkast var TSMC, Broadcom og Applied
Materials, mens de mest negative bidragsydere var Nike, Teamviewer og Infine-
on. Broadcom steg med mere end 20 pct. efter at have aflagt et regnskab, der
var bedre end markedets forventninger. Selskabet har en vasentlig eksponering
mod udbygningen af Al-datacentre og forventer, at omkring 20 pct. af omsat-
ningen i ar vil vaere relateret til Al. Omvendt faldt aktiekursen for det amerikan-
ske sportsbrand Nike nasten 20 pct. efter, at selskabet aflagde et regnskab,
der langt undergik markedets forventninger.

Vi etablerede i juni maned en ny position i den amerikanske virksomhed Fiserv,
der leverer betalingslgsninger til butikker og software til banker. Selskabet har
de seneste syv ar gget indtjeningen med 14 pct. p.a. i gennemsnit og forventes
af analytikerne af fortsatte denne vaekstrate de kommende ar.

Vi frasolgte afdelingens position i den amerikanske sportstgjsfabrikant Nike.
Selskabets regnskab og opdaterede indtjeningsforventninger harmonerede ikke
med vores kriterier for, hvor meget selskaberne i portefaljen skal vokse.

Mads Peter Sgndergaard, 1. juli 2024.

Tidligere afkast er ingen garanti for fremtidige afkast. Det, du far, afhanger af,
hvordan markedet fungerer, og af, hvor Ienge du beholder investerin-
gen/produktet. Afkastet kan desuden variere som folge af valutaudsving.
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