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Nggletal og fordeling af aktiver ultimo kvartalet

Aktiver Vagt Beskrivelse Nggletal
Aktier 76% Risiko i kvartalet (manedlige tal pa arlig basis) 5,8%
Virksomhedslan 8% Vaegtet varighed pa obligationer 51
Obligationer 15% Stgrste eksponering til enkelt aktiemarked 13% (USA)
Kontant 1% Risikojusteret afkast i kvartalet (sharpe ratio) 0,88

Kvartalsafkast efter fondsomkostninger, Kommentarer til kvartalet

Q2 startede med brutalt med 10 % fald i aktiekurserne som
fglge af ”liberation day” i USA. Siden er der faldet ro omkring
handelsuroen og fokus synes at veere skiftet fra tariffer for

Trump-administrationen.
2020 -19,4% 10,0%  3,1% 3,7% -5,2% Selvom udsvingene har vaeret store i aktiemarkedet, har de

toneangivende overskrifter veeret pa obligationsmarkedet. Det
2021 5,6% 2,1% 1,8% 7,3% 17,8% sa vi bl.a. da markedet blev bevidst om at serviceringen af ek-

sisterende gaeld fortsat vil ske til en hgj rente. Det medfgrte
2022 -2,0% -8,3% -2,2% -0,23%| -12,4% L .

bl.a. store udsving i de lange renter, hvorfor vi i vores portefgl-

jer ogsa reducerede varigheden. For hgj risiko er det af mindre
2023 4,3% 3,5% -1,2% 6,4% 13,8% ) ) o o

betydning, men har ligeledes pavirket afkastet negativt i Q2,
2024 7 6% 2.9% 17% 16% 14.4% som szerligt anden halvdel dog endte rigtig flot.

For andet halvar tegner der sig dog stadig et fornuftigt billede
2025 -8,6% 51% konjunkturmaessigt kan komme til gavn pa tveers af alle porte-

*Fgr 2022 er afkast fgr Agrocura honorar )
faljer.

Investeringsstrategi

Investeringsstrategien bygger pa de konjunkturanalyser Curainvest laver Igbende og som vi har specialiseret os i. Allokeringerne i
portefgljen foretages derfor ud fra konjunkturforlgbet. Det betyder ogsa at strategien bygger pa en sakaldt Top-down analyse,
hvor vi sammensaetter portefgljerne efter udviklingen i gkonomien. Derfor vil vores portefglje per definition primaert bygge pa en
datadrevet tilgang og have en bred spredning da hovedparterne af vores allokeringer bygges op omkring brede indeksfonde. Da
gkonomien ikke a&ndrer sig fra den ene dag til anden, g@r vores portefgljer det heller ikke, med andre ord har vi en langsigtet til-
gang til markederne og investere efter mantraet at tid i markedet slar timing af markedet. Allokering med indeksfonde, og lav
omsatningshastighed i portefgljen betyder ogsa at vi stiler efter lave omkostninger.

Ultimativ vil lav risikoportefgljen have en allokering med 75 % aktier, 7 % virksomhedslan og 17 % obligationer. Aktiedelen er en
spids over en typisk lav risikoportefglje, men med en stor allokering i det brede verdensindeks som udjaevner risikoen. Samtidig
investeres der i virksomhedslan, der har en lidt anden risiko end obligationer og er mere betinget af udbud/efterspgrgsel end ren-
teudvikling, men har samtidig ogsa en anden afkastprofil. Obligationsdelen justeres efter konjunkturforlgbet, og er en mellemvej
der giver fleksibilitet ift. hvordan markedet udvikler sig.

Kontaktoplysninger W

Fondsmaeglerselskabet Agrocura A/S Der kan ikke investeres direkte i portefgljen, som en egent-
Egelund 27 lig investeringsforening. Vi sammensatter en portefglje ud
6200 Aabenraa fra fonde, der matcher kundens risikoprofil. Dertil plejer vi

TIf.: 3267 7601 portefgljen Ipbende med udgangspunkt i kundens risiko-
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