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Kcere investor

Indledningsvist geres opmcerksom pd at omtale af selskaber (udstedere) og vcerdipapirer (fx aktfier eller
obligationer) i dette investorbrev ikke skal ses som investeringsanbefalinger om at kgbe, scelge eller holde
veerdipapirer. Eventuel omtale af selskaber og veerdipapirer skal alene ses i forhold til afdelingens portefglje- og

risikoprofil for det pdgcoeldende kvartal.
Opsummering

e Afdelingen forvaltes af den eksterne forvalter,

Columbia Threadneedle og deres globale
aktieteam med Neil Robson i spidsen.
e Investeringsstrategien er baseret p&

fundamental aktieudvcelgelse med et bias mod
kvalitet/voekst.

e 2kvartal badigen pdé flotte afkast til aktier — og il
afdelingen, somsteg 7.74%, hvilket er 1.32% mere
end sammenligningsindekset.

o Afdelingens afkast blev trukket op af iscer vaekst-
aktier, som efter en svcer start pd dret fik et
comeback fra midten af maj mdned.

e Afdelingens bedste aktie i kvartalet var den
amerikanske leverander af grafikkort, Nvidia, som
steg ncesten 50% i kvartalet.
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Investeringsstrategi
Afdelingen Bankinvest Globale Aktier (Columbia
Threadneedle) forvaltes ekstern af  Columbia

Threadneedle og deres globale akfieteam med Neil
Robson i spidsen.

Investeringsstrategien er baseret pd fundamental
aktieudveelgelse, hvor teamet leder efter aktier med
en hgj forrentning af den investerede kapital
kombineret med en holdbar forretningsmodel og et
veekstpotentiale. Portefalien bestdr typisk af 60-90
aktier udvalgt fra hele verden.

Udvikling i kvartalet

Efter en kraftig rentestigning i ferste kvartal vendte
tendensen i andet kvartal. Renten pd& 10-drige
amerikanske statsobligationer faldt 27bp og sluttede
kvartalet i 1,47%. Det var ret bemcerkelsesvcerdigt, idet
hele vaekst- og inflationsbilledet ellers blev forskudt

opad i USA. Korte USD-renter steg vel at mcoerke pd
bestyrkede forventninger om, af nceste fase i
pengepolitikken bliver strammere.

De globale aktiemarkeder fortsatte takten mod nye
rekorder. Afkastet p& MSCI AC World ramte noesten
6,5% i andet kvartal, mélt i DKK. Dermed var afkastet i
farste halvér ca 16%. Til sammenligning har afkastet
veeret ca. 12% p.a. de sidste 10 &r og 6% p.a. de sidste
20 &r. Farste halvar 2021 har séledes leveret et scerdeles
godt globalt aktieafkast.

Der var som dltid vecesentlige afkastforskelle pd
aktieregioner, sektorer og faktorer. Emerging Markets
akfier haltede efter verdensmarkedet med et
markedsafkast pd ca. 4% mod 6,5%. Japanske aktier 1&
helt i bund blandt de store lande/regioner, med et
afkast p& ca. -1% malt i DKK. Danske aktier fik derimod
et stcerkt comeback med ca. 10% afkast, mens béde
europceiske og amerikanske aktier steg en smule mere
end MSCI AC World, mdlt i samme valuta.
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P& faktorniveau fik Growth-aktier et klart comeback,
mens Value haltede efter. Value toppede i midten aof
maj, relativt til Growth, men siden har Value tabt
mcerkbart, relativt set. Udviklingen her korrelerer ret
tydeligt med tendensen fil faldende lange USD-renter,
jf. ogsa figuren herunder. High Dividend faktoren kom
ogsd relativt svagt gennem kvartalet, mens global

Small Cap performede ncesten som verdensmarkedet.

Portefoljebidrag

Afdelingen steg 7.74% i kvartalet, hvilket er 1.32% mere
end sammenligningsindekset.

Det er primcert IT sektoren, som troekker bdde det
absolutte og det relative afkast op. Nvidia, den
amerikanske leverander af grafikort, steg ncesten 50% i
kvartalet. En anden positiv bidragsyder er Adobe, som
steg 22%.

De to starste negative bidragsydere var kinesiske Ping
An Insurance Group og danske @rsted.

Zndringer i portefeljen

| kvartalet er den amerikanske producent af
landbrugsmaskiner, Deere & Co, samt Pinterest kgbt
ind i portefglien. Unitedhealth Group er solgt helt ud af
portefglien.
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