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STARK START PA ARET

Recessionsfrygt tilsidesat i januar

Markedsudvikling. Januar 2023 er til forskel fra sidste
januar startet p& en meget positiv note. Dette pd&
trods af en kedelig afslutning pd 2022, som var praeget
stigende recessionsforventninger for 2023 i badde Eu-
ropa og USA.

Men flere forhold har eendret sig lidt mere positivt
henover @rsskiftet og ind i januar méned. For det for-
ste har Kina endeligt sluppet corona-tgjlerne, hvilket
forventeligt giver kinesisk vaekst et boost fra et i gvrigt
godt 30-arigt lavpunkt i 2022. Ingen tvivl om at der ef-
ter naesten 3 &r med omfattende restriktioner er et
stort forbrugs- og investeringsbehov i verdens anden
sterste gkonomi, som ikke bare vil komme Kina, men
ogsd resten af verden til gode.

| Europa har vi veere begunstiget af en mild vinter, som
har taget trykket af energipriserne, hvilket igen har ta-
get lidt af presset af forbrugerne. De faldende energi-
priser kombineret med fald i andre varer har ligeledes
taget det sterste pres af inflationen i bdde Europa og
i USA, hvilket har fdet flere til at spekulere i, at inflati-
onen har toppet, og at vi derfor ogsd snarligt ser et
stop i renteforhgjelserne fra centralbankernes side.

Strategi

Nyhedsstremmen er derfor vendt til noget, der er
mere positivt, og det har veeret med til at give en
bedre stemning p& de finansielle markeder. Forhéb-
ningerne omkring en blad landing i gkonomierne har
derfor f&et ny neering og en egentlig ganske fornuftig
forelabig regnskabssaeson understotter dette hab.

Vi mangler dog nok desveerre fortsat at se de fulde ne-
gative konsekvenser af de massive renteforhgjelser
finde plads i forbrugsmenstre og dermed aktivitetsni-
veauet generelt. Det vil formentlig medfere yderligere
fald i indtjeningsforecast, hvilket vil tage pusten af
markedet igen. Det er nok desveaerre uundgdeligt, at
recessionsfrygten vil komme tilbage i markedet igen.

Udmaerket start pa regnskabssaesonen

Portefaljen Flere af portefsljeselskaberne har aflagt
regnskab i januar mdaned, og det har generelt vaeret
ganske fornuftigt. Forbrugereksponerede selskaber
ser tydeligvis en afmatning, mens flere omrdder inden
for specielt industrisegmentet er kommet med gode
regnskaber og paene forventninger til 2023. Temaer
som automatisering, elektrificering og effektivisering
ser ud som staerke trends i 2023.

Se afkast og negletal Klik her >

Globale Fokusaktier er en fokuseret global aktieafdeling. Viinvesterer typisk i 25-50 aktier, og vi vurderer ngje afkastpoten-
tialet og risikoen i de enkelte selskaber ud fra en model, vi selv har udviklet. Modellen ger det muligt at se 'DNA-profilen’ for
selskaberne baseret pd udvalgte parametre, og modellen ger os i stand til at have en systematisk tilgang til hver aktie-case.
Vi har stort fokus pé at have en lgbende dialog med de selskaber, vi investerer i.
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