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i 2. kvartal 2023

Steerkt kvartal for alle Mix-puljer — saerligt juni markerede sig positivt

e Alle Mix-puljer gav paene afkast i 2. kvartal - afkastene i de blandede fonde var pé& niveau eller bedre end

sammenlignelige investeringslesninger

e  Et steerkt aktiemarked var en vaesentlig bidragsyder til de gode afkast i kvartalet
e Obligationerne pegede i lidt forskellige retning - szerligt de mere risikofylde obligationer trak det samlede

obligationsafkast i plus

e  Farste halvar 2023 var fremragende for Mix-puljerne - Pulje Globale Aktier steg 8,6%

Afkast-overblik

2. kvartal 2023
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Mix-puljerne havde bade et
staerkt kvartal samt halvar

Arets 2. kvartal var preeget af en positiv stem-
ning pd de finansielle markeder. Alle Mix-puljerne
gav paene afkast og fortsatte séledes den posi-
tive tendens fra 1. kvartal 2023. Den optimistiske
stemning pd de finansielle markeder var béret af
medvind fra flere kanter, med kursstigninger fra
bdde aktier og obligationer.

Aktierne dominerede afkastudviklingen i kvarta-
let, hvor Pulje Globale Aktier steg 4% og derfor
seerligt understattede de Mix-puljer, der har
starst andel af aktier. Alle Mix-puljer leverede et
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hgjere afkast end sammenlignelige investerings-
lasninger i farste halvar, malt ved Morningstar-
kategorien. Undtagelsen var Mixpulje Hgj, der
har en hejere andel af lange danske obligationer,
der har trukket afkastet i negativ retning. Den
gode spredning i Mix-puljerne har derfor endnu
engang vist sin styrke.

Udviklingen pé& de finansielle markeder kan fort-
sat beskrives som en balancegang mellem robu-
ste gkonomiske nggletal pd den ene side og be-
kymring om den hgje inflation p& den anden side.
Inflationen ser ud til at have toppet og gér nu
hurtigt den rigtige vej. Herhjemme faldt inflatio-
nen i maj til 2,9%, efter at den i efterdret ndede
de rekordhaje 10%.



Aktier i hoplai 2. kvartal

Det globale aktiemarked vari hoplaidrets ferste
mdneder - og 2. kvartal var ingen undtagelse. Ty-
delige signaler om, at den globale gkonomi er
kommet solidt gennem de ekstraordinsere mar-
kedsforhold i 2022, gav tiltreengt stette til akti-
erne. Pulje Globale Aktier har med en stigning pé
ca. 8,6% siden nytdr genvundet en betydelig del
af det tabte fra sidste ar.

Det hjemlige danske aktiemarked, der udger 9%
af Mix Aktier, markerede sig szerdeles positivt
med en stigning pd ca. 10% og har dermed bidra-
get seerligt positivt til Mix-puljernes afkast.
Blandt de danske aktier har det szerligt vaeret ak-
tier inden for sundheds- og industrisektoren, der
har bidraget positivt til afkastet. Danske aktier
har da ogsa haft noget at skulle indhente, da de
i 2022 samlet faldt med ca. 12%.

Virksomhedsobligationer markerede sig positivt
Retter vi blikket mod obligationsmarkederne var
der generelt ogsd medvind at finde her. Det la-
vere renteniveau var generelt understettende
for obligationsafkastet. Obligationerne i Mix-
puljer deekker over en bred vifte af forskellige ob-
ligationstyper, hvilket endnu en gang viste sin
styrke.

Virksomhedsobligationerne i de blandede Mix-
puljer, dvs. de obligationer, der udstedes af sel-
skaberne, var en vaesentlig bidragsyder til afka-
stet pd obligationsbenet i fondene. Ligeledes har
vi set, at statsobligationer udstedt af emerging
markets-lande markerede sig med paene stignin-
ger. | modsat retning trak de danske stats-og re-
alkreditobligationer med lang labetid, som slut-
tede kvartalet med et mindre fald.

Juni var en travl mdned for centralbankcheferne
i sd@vel Europa som i USA. Centralbankerne
sendte et klart signal: Vi skal forberede os pé
flere rentestigninger. S& p& trods af, at flere
skonomiske negletal peger pd, at vi fremadret-
tet kommer til at se lavere inflationsrater, er
centralbankerne af den overbevisning, at inflati-
onen fremadrettet fortsat vil vaere for hgj.

Forventninger til resten
af aret

Optimismen har absolut veeret til at fé& gje pg,
ndr vi kigger pd afkastet i &r. Dette pé trods af,
at de skonomiske negletal peger i lidt forskellige
retninger. Mens arbejdsmarkedet, boligmarke-
det og servicesektoren har det relativt godt, stér
det mere slgjt til i fremstillings- og industrisekto-
ren.

Det er vores forventning, at det steerke arbejds-
marked, og de heraf felgende stigende laznninger,
vil presse indtjeningen i virksomhederne. Vi tror
pd, at den globale vaekst vil bremse op hen over
sommeren.

Den globale gkonomiske udvikling er stadig om-
geerdet af en atypisk stor usikkerhed, set i lyset
af at centralbankerne har hasvet renterne i et
omfang og med en hastighed, som ikke er set i
artier. Den fulde effekt af disse rentestigninger
har endnu ikke udspillet sig, hvilket skaber stor
usikkerhed.

Vores anbefaling er, at du holder fast i din over-
ordnede investeringsstrategi — og hvis du er i
tvivl, om det er det rigtige, sd tag fat i din rddgi-
ver.

Dette materiale er udarbejdet af Sparinvest. Eventuelt udleveret materiale og fremferte synspunkter skal alene betragtes som Sparinvests vurdering og som generel
information og kan ikke sidestilles med individuel rédgivning om de bererte emner. Sparinvest pdtager sig séledes intet ansvar for de dispositioner eller den rddgivning,
som foretages eller undlades i forleengelse af dette materiale. Samtlige informationer stammer fra Sparinvest, medmindre der henvises til andre kilder. Information
fra eksterne kilder er anvendt uden verificering, og Sparinvest pdtager sig intet ansvar for korrektheden og nejagtigheden heraf. Der tages forbehold for trykfejl,

beregningsfejl og eventuelle gvrige fejl i materiale.



