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Kcere investor

Indledningsvist geres opmecerksom pd at omtale af selskaber (udstedere) og veerdipapirer
(fx aktier eller obligationer) i dette investorbrev ikke skal ses som investeringsanbefalinger
om at kgbe, scelge eller holde vaerdipapirer. Eventuel omtale af selskaber og vaerdipapirer
skal alene ses i forhold til afdelingens portefalie- og risikoprofil for det pdgoeldende kvartal.

Opsummering

¢ Nyopstartet afdeling med farste handelsdag to
uger inde i andet kvartal.

e Afdelingen har som mdl at levere et afkast, som
matcher OMX Copenhagen Capped Indekset
og sikrer en skarp bceredygtighedsprofil.

e Afdelingen har siden lancering givet 7,52% i
afkast, hvilket stort set er som indekset.
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Opjusterede veekstforventninger

De globale aktiemarkeder fortsatte i andet kvartal 2021
den positive udvikling fra de foregdende kvartaler.
Afkastet pd MSCI AC World ndede 6,5% i andet kvartal,
mdailt i DKK. Dermed var afkastet i farste halvar 2021 hele
16%. Til sammenligning har afkastet voeret ca. 12% p.a.
de sidste 10 &r og 6% p.a. de sidste 20 dr.

Biledet of et stcerkt globalt skonomisk opsving blev
fastholdt gennem kvartalet. BNP-konsensus-estimatet
for bdde 2021 og 2022 blev opjusteret fil henholdsvis 6%
og 4,5%. Det er markant hgjere end den langsigtede
globale veekstrate pd ca. 3,5% siden 1980.

Forventningerne fil den amerikanske voekst i 2021
n&ede helt op pd 6,6%. | starten af 2021 var konsensus
blandt gkonomerne ellers "kun" en voekst pd ca. 4%.
Der er tale om opjusteringer af forventningerne til bade
udviklingen i privatforbruget og i investeringerne.
Forventningerne til voeksten i eurozonen begyndte
ogsd at stige mod slutningen af kvartalet og endte p&
4,5% for 2021.

Aftagende vcekst og stigende inflation i andet halvar

Igennem andet kvartal blev stigende global inflation et
stadigt mere dominerende tema. | USA n&ede den
Arlige forbrugerprisinflation i maj méned helt op pd& 5%.
Der var tegn pd et voksende prispres pd tveers af hele
veerdikceden, fra r&varepriser til lanninger.

Prisstigningerne  er, ifglge de fleste vestlige
centralbanker, en konsekvens af den "ketchupeffekt” i
forbrugsefterspargslen efter varer og services, som
gendbningen efter den globale Covid-relaterede
nedlukning af verdensgkonomien har afstedkommet.

Ovenpd scerdeles kraftige voekstrater i Q2, der
forventeligt fortscetter ind i Q3, forventes en moderat
veekstopbremsning mod drets udgang. Samtidig har
Covid-krisen fordrsaget omfattende forstyrrelser af
forsyningskcederne og arbejdsmarkederne i mange
lande. Hvorledes det fransformeres over i en
permanent stigning i inflationen er der betragtelig
usikkerhed om. Umiddelbart forventes inflationen at

www.bankinvest.dk
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toppe i de kommende mdneder, hvorefter den
formentlige vil finde et lavere niveau, som dog fortsat
vil vcere over de lave inflationsrater, der var gceldende
forud for Covid-krisen.

Danske Aktier Indeks Beeredygtig Akk

Afdelingen blev lanceret medio april, og siden da har
indekset for danske akfier givet 7.54% i afkast. Danske
Aktier Indeks Boeredygtig Akk investerer boeredygtigt
med lavest mulig risiko fil OMX Copenhagen Capped
Indekset. Afdelingen er svanemcerket og bestar af 40
aktier. Boeredygtighed skal forstds i bred forstand, idet
afdelingen har flere dimensioner af boeredygtighed,
herunder ESG, FN's verdensmdl, CO2-udledning,
overholdelse af menneskerettighederne m.m.

De starste forskelle mellem afdelingens og indeksets
afkast eri dette kvartal (angivet i bidrag fil merafkast):

e Danske Bank +0,64% (klarede sig svagere end
indekset og var nulvcegtet pga. hvidvask-
sagen: "Non-compliant” betyder, at aktien
ikke er investérbar for denne afdeling)

e Carlsberg +0,14% (afdelingen har kun den
likvide B-aktie, og B-akfien klarede sig bedre
end A-aktien)

e AP Mgller Mcersk -0,43% (klarede sig bedre end
indekset mens afdelingen var undervoegtet
pga. hensyntagen fil CO2-udledning)

e Alm Brand-0,34% (klarede sig svagt ift. indekset
men var overvoegtet for at kompensere for
Danske Bank-undervcegten).

Med venlig hilsen
Det globale aktieteam
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