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Afdelingerne Value Aktier og Value Aktier Akkumulerende gav i juni maned beg-
ge afkast pa 2,4 pct., mens sammenligningsindekset MSCI World Value steg 0,4
pct. malt i danske kroner. Afkast bgr som altid ses over mindst tre ar.

Det amerikanske arbejdsmarked tilfgjede 272.000 job i maj, langt mere end de
180.000 markedet havde forvente i en Bloomberg-undersggelse blandt ekono-
mer. Praesident Joe Biden, som ka&mper mod angreb pa de gkonomiske politik-
ker fra Donald Trump, hyldede det, han kaldte "det store amerikanske come-
back” i job. Han understregede, at arbejdslgsheden nu har varet pa eller under 4
procent i 30 maneder - den laengste periode i et halvt arhundrede. Amerikansk
beskaftigelse er konsekvent steget, ofte langt over forventningerne, pa trods af
en raekke rentestigninger, der har taget laneomkostningerne til deres hgjeste i
mere end to artier. Men valgerne har varet tilbageholdende med at kreditere
praesidenten for den gkonomiske fremgang, og hans udsigter til genvalg kunne
blive styrket af rentenedsattelser.

Embedsmand i den amerikanske centralbank havde darlige nyheder for prasi-
denten og kommende boligejere, da den signalerede, at laneomkostningerne
ikke ville falde sa snart eller sa meget i ar som centralbanken havde forventet i
foraret. Fed-embedsmand indikerede, at centralbanken kun ville seenke renten
med en kvart procent i ar. Endnu varre - for prasidenten og for lantagere - hae-
vede Fed-embedsmand deres inflationsprognoser, da de holdt renterne pa et
23-ars hgjdepunkt pa 5,25-5,5 procent. Hvis projektionerne alle holder stik,
betyder scenariet, at selvom andre centralbanker begynder at trimme renterne,
kan Fed's farste rentenedsattelse stadig vaere nasten seks maneder vaek.

De stgrste positive bidragydere til performance i juni maned var det japanske
firma SoftBank Group og det amerikanske firma KLA Corp. | juni blev det offent-
liggjort, at Elliott Management havde opbygget en betydelig position i virksom-
heden og presser pa for aktietilbageksb. De lobbyer for et aktietilbagekgbspro-
gram pa 15 milliarder dollar, da de mener, det ville vaere et tegn pa Masayoshi
Son's tillid til hans strategi. Dette svarer til at kebe 15 procent af udestaende
aktier til den nuvaerende markedsvaerdi.

Det amerikanske firma Broadcom Inc. bidrog mest negativt til portefaljens rela-
tive performance. Afdelingerne har ikke investeret i aktien, der steg 20 pct. i
juni, og da aktien udger omkring 2 procent i sammenligningsindekset, MSCI
World Value, trak det ned pa det relative afkast.

Vi tilfgjede United Parcel Services (UPS) til portefeljen. UPS er blandt de starste
kvalitetsoperatgrer inden for transport og logistik. Vi solgte positionen i Tractor
Supply Company, der havde leveret meget gode afkast og blev handlet til 27
gange indtjening og 26 gange fremadrettet indtjening.

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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