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OPTIMISMEN VENDTE TILBAGE

Gendbning i Kina leftede aktierne

Markedsudvikling. Emerging markets-aktier nad godt
af en stigende risikoappetit i lebet af januar. Tegn pd
aftagende inflation i blandt andet USA skabte opti-
misme om, at den amerikanske centralbank ville veere
i stand til at opnd den blgde landing, hvor inflationen
deempes, og recession undgds. Udsigten til, at Kina
gendbner fra sine COVID-relaterede restriktioner,
medvirkede til den positive stemning og troen pd, at
2023 maske ikke kommer til at veere s& skonomisk
svagt som ferst frygtet. MSCIl Emerging Markets-in-
dekset kom steerkt igen med et afkast pd 6,07% og
gav dermed et bedre afkast end verdensindekset,
MSCI World, der gav et afkast pd 5,26%.

Dsteuropeeiske aktier klarede sig godt drevet af Tjek-
kiet og Ungarn, da markederne genvandt noget af det
tabte fra 2022. Kinesiske aktier kom staerkt igennem
mdneden, men andre asiatiske markeder sdsom Tai-
wan og Korea klarede sig ogs& godt, understettet af
gode kurstigninger blandt IT-aktierne. R&varer som
kobber og stél viste styrke p& grund af bedringen i de
skonomiske udsigter, men oliepriserne faldt en smule.

Optajer i Brasilien og en energikrise i Sydafrika bidrog
til, at disse markeder haltede lidt efter, men det var
endnu veerre i Indien og Tyrkiet, hvor der var negativt
afkast. Indien bad pé kursfald efter beskyldninger om
svindel hos en af landets sterste virksomheder. Tyrkiet
havde det veerste afkast, da aktierne blev solgt grun-
det vedvarende bekymringer om gkonomien og et
kommende praesidentvalg.

Strategi

Value havde det svaert

Portefgljen gav et afkast pd& 6,28%, hvilket var lidt
bedre end sammenligningsindekset, MSCI Emerging
Markets, der steg 6,07%. Afdelingen ned godt af sin
eksponering til lande som Kina og Sydkorea, hvor ak-
tierne gav peene afkast. Portefgljens stileksponering
gav imidlertid lidt modvind, da investorerne i Emer-
ging Markets sd ud til at foretraekke vaekstaktier spe-
cielt mod slutningen af mdneden. Value-indekset,
MSCI Emerging Markets Value, gav et afkast pd
5,39% i mdéneden, hvilket altsd var lidt ringere end
b&de markedet og portefaljens afkast.

| forhold til MSCI Emerging Markets Value-indekset
ned fonden ikke kun godt af sin overvaegt i Sydkorea
og Kinaq, der klarede sig godt, men ogsd undervaegten
i nogle af de svageste markeder som Tyrkiet og Indien.
Portefeljen ned ogsd godt af et godt aktieudvalg pé
nogle af de relativt svagere markeder som Brasilien.

Den latinamerikanske stdlproducent Ternium steg
naesten 30% i lgbet af januar, da virksomheden ned
godt af stigende stélpriser samt forbedrede gkonomi-
ske udsigter i USA, der er et stort eksportmarked for
selskabet. Den sydkoreanske chip-producent SK Hynix
klarede sig ogsd godt, da en nedsat produktion for-
bedrede udsigterne for prissaetningen af virksomhe-
dens produkter. Ping An, et kinesisk forsikringsselskab,
steg ogs@ paent og bidrog godt til merafkastet, da
man ned godt af den optimistiske stemning i Kina i
forbindelse med gendbningen efter COVID.

Se afkast og nggletal Klik her >

Value Emerging Markets KL investerer i aktier udstedt af selskaber hjemherende i 'emerging markets'-lande, jf. det geel-
dende prospekt. Der investeres i aktier ud fra metoden value-investering, hvilket vil sige, at der efter en grundig analyse af
offentligt tilgeengeligt materiale udvaelges de selskaber, som vurderes at kunne kesbes vaesentligt under deres reelle veerdi.
En risikobevidst portefaljekonstruktion sarger for spredning af de underliggende aktier og en bred eksponering fordelt p&

sektorer og lande.
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