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GEOPOLITIK PAVIRKEDE MARKE-

DERNE

Aktier tynget af forholdet mellem USA og Kina
Markedsudvikling. | april faldt emerging markets-ak-
tier malt ved MSCI Emerging Markets i DKK med
2,65%, hvilket er betydeligt darligere end developed
markets-aktier malt ved MSCI World, som gik frem
med 0,19%.

April startede positivt, efter at amerikanske beskaef-
tigelsesdata signalerede stabil vaekst, og amerikanske
inflationstal faldt en smule. Midt pd méneden blev ak-
tier dog hardt ramt af de geopolitiske forhold, idet
MSCI Emerging Markets faldt med mere end 4,5% fra
top til bund efter tegn pd, at USA var kommet et
skridt teettere pd at indfere nye restriktioner for ame-
rikanske investeringer i Kina. Markederne vendte dog
steerkt tilbage sidst pd mdneden, da kinesiske eksport-
data var bedre end forventet, og den amerikanske dol-
lar var svaekket en del.

P& landeniveau klarede Kina sig dérligst blandt de
sterste markeder med et fald pd naesten 7%, og der
var ogsd negative afkast fra andre asiatiske markeder
sdsom Taiwan, Thailand, Malaysia og Korea. Afkast i
Latinamerika var mere en pose blandede bolsjer. Der-
imod sé& vi et staerkt aktierally pd de @steuropaeiske
markeder, herunder i Polen, Ungarn og Tjekkiet. Efter
et moderat ferste kvartal kan aktiestigningen i april
nok tilskrives resultater i Polen, der er steerkere end
forventet, bl.a. fra nogle banker - trods forholdsvis
svag gkonomisk aktivitet.

P& sektorniveau var energisektoren markedsvinderen
med en stigning pd over 4%, idet oliepriserne |& mar-
ginalt hajere ved mdnedens udgang. Finans og sund-
hed viste ogsd steerke resultater.

Strategi

De svageste sektorer var forbrugsvarer, kommunika-
tionsservice og it, som alle faldt med ca. 7-8%, drevet
af store internet- og tech-aktier sdsom Alibaba,
JD.Com, Meituan, Tencent og TSMC.

Begrzenset fald i fonden i april

Portefgljen. | april faldt fonden med 0,95% i forhold til
et fald p& 2,65% i MSCI Emerging Markets. Det brede
Value-aktieindeks MSCI Emerging Markets Value
faldt med 1,14%.

Det betyder, at fonden i 2023 indtil videre er steget
med 2,58% sammenlignet med et fald p& 0,42% i
MSCI Emerging Markets og en stigning p& 1,08% i
MSCI Emerging Markets Value.

| april syntes fondens allokering mod lande, sektorer
ogidet hele taget mod den overordnede value-stil ikke
at have nogen naevneveerdig effekt pd dens resultater
i forhold til det bredere marked.

Fondens mindre fald i forhold til markedet skyldes til-
syneladende primaert de individuelle aktievalg. P& den
ene side havde fonden ingen eksponering mod mange
af de store internetaktier, som styrtdykkede, fx Ali-
baba og Tencent. P& den anden side var der steerke
resultater blandt nogle af fondens beholdninger.

To selskaber inden for sundhedssektoren, kinesiske Si-
nopharm og indiske Aurobindo Pharma, havde impo-
nerende afkast p& over 15%. Underliggende tal for Si-
nopharms datterselskaber viser vaekstopsving i ferste
kvartal, mens Aurobindo ser ud til at have nydt gavn
af bedring p& det amerikanske marked for generiske
leegemidler. Andre aktier, der performede godt, var
Banco do Brasil og Ping An Insurance Group i finans-
sektoren. Se afkast og negletal 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 udveelges de selskaber, som vurderes at kunne kebes vaesentligt under deres reelle vaerdi.
En risikobevidst portefeljekonstruktion serger for spredning af de underliggende aktier og en bred eksponering fordelt p&

sektorer og lande.
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