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Afkast og udvikling pd de finansielle markeder

Tredje kvartal 2018 blev et godt kvartal for ak-
tier. Seerligt for puljen Globale Aktier, der gav
det hgjeste afkast, hvilket smittede positivt af
pd de fem Mix-puljer. Obligationsmarkedet
kunne ikke helt folge med aktier og endte kvar-
talet med svage fald.

*Puljeafkast 3. kvartal Seneste
2018 12 mdr.
Korte Obligationer -0,04% 0,11%
Obligationer -0,31% 0,88%
Danske Aktier 1,91% -4,11%
Globale Aktier 3,24% 8,58%
Mixpulje Minimum 0,52% 0,63%
Mixpulje Lav 1,06% 1,81%
Mixpulje Middel 1,86% 3,71%
Mixpulje Hgj 2,30% 4,46%
**Mixpulje Maksimum 2,86% 7,00%

*Det oplyste afkast er pa puljeniveau og kan derfor variere i forhold
til den enkelte puljedeltagers individuelle puljeordning.
** Nyopstartet pulje fra 1. maj 2018

Aktier

Tredje kvartal var vidne til et modseetningsforhold mel-
lem sékaldt ’harde’ og 'blede’ nogletal. Begge er nogletal,
der tager pulsen pé den globale gkonomi, og som enten
kan sende globale aktier op eller ned. Pa den ene side
viste de blede negletal positive tendenser — serligt PMI,
der stér for Purchasing Manager’s Index, hvor man sper-
ger indkebschefer i hele verden, om de marker en ogget
efterspargsel. Der er altsé tale om en staerk forventnings-
indikator for, hvordan virksomhederne forudser deres
egen vaekst i typisk et halvt &r frem.

Pa den anden side havde vi et af de vigtige "harde” neg-
letal, nemlig antallet af byggetilladelser i USA, der gik
tilbage sammenlignet med for et dr siden. Herudover vi-
ste industriproduktionen, som et andet hirdt negletal, li-
geledes negative takter. Alligevel endte kvartalet med
flotte stigninger til aktier.

Man kan pa den baggrund konstatere, at den folte tillid
til gkonomien, aflaest i de blede nogletal, var mere opti-
mistisk end, hvad der reelt afspejlede sig i de konkrete
resultater, aflest i de harde negletal, og at det derfor var

den folte optimisme, der trak aktierne op i tredje kvartal.

Obligationspuljerne

Puljerne Korte Obligationer og Obligationer gav et svagt
negativt afkast i kvartalet. Det skyldes, at renten generelt
steg lidt henover kvartalet, med kurstab til folge. Igen
slog USA tonen an pé obligationsmarkederne, hvor en
fremgang i lenniveauet og en lavere arbejdsleshedspro-
cent bidrog til forventning om en stigende inflation. Et
af veerktejerne til at undgs, at inflationen stiger for me-
get, sidder den amerikanske centralbank pa, og det er be-
slutningen om at have renten. Dette er den amerikanske
centralbank allerede i gang med, og de nye tal bestyr-
kede altsa markedets forventning til fortsatte rentestig-
ninger.

Rentestigningen i kvartalet dekkede dog over lidt limbo
frem og tilbage med stigning i juli, fald i august og sa igen
stigning i september. Rentefaldet i august opstod pri-
mert med baggrund i nervesitet omkring gkonomierne
i Tyrkiet og Italien.

Mixpuljer

De fem mixpuljer er ssammensat af bade aktier og obliga-
tioner, derfor afspejler udviklingen pé aktie- og obligati-
onsmarkederne sig direkte i mixpuljernes afkast. Det er
som beskrevet overvejende aktieandelen, der har bidra-
get med de paene afkast i tredje kvartal. Men ogsa i
Mixpuljerne med de lave aktieandele blev veaerdien af
den hgje risikospredning tydelig: Eksempelvis gav
Mixpulje Minimum med kun 15 % i aktier et relativt hejt
afkast pa 0,51 %. Over halvdelen af denne puljes afkast
kom fra de mindre andele af forskellige typer virksom-
hedsobligationer og statsobligationer i emerging mar-
kets, som puljen ogsé investerer i.

Tidligere performance er ikke nogen garanti for fremtidige afkast. Investeringer kan medfgre valutarisici. Den viste performance er udregnet ud fra den samlede formue i
afdelingen og inkluderer ikke gebyrer i forbindelse med emission og indlgsning. For yderligere information henviser vi til vedtaegter, prospekter samt ars- og halvarsrapporter
for foreningen, som kan rekvireres gratis hos ID Sparinvest, Filial af Sparinvest S.A., Luxembourg eller hos samarbejdende distributgrer af Sparinvests investeringsprodukter.

Investeringer foretages udelukkende pa baggrund af disse dokumenter.



