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Nggletal og fordeling af aktiver ultimo kvartalet

Aktiver Vaegt Beskrivelse Nggletal
Aktier 25 % Risiko i kvartalet (manedlige tal pa arlig basis) 0,66%
Korte obligationer 35% Vaegtet varighed pa obligationer 3,81
Mellemlange obligationer 25% Stgrste direkte eksponering til enkelt aktiemarked 10% (USA)
Lange obligationer 15% Sharpe Ratio (Q1) 2,93

Kvartalsafkast efter fondsomkostninger, Kommentarer til kvartalet
for handelsomk. og Agrocura honorar

De globale aktiemarkeder har over en bred kam genvundet en
stor del af tabet fra 2018. Verdensmarkedet, har i Igbet af
kvartalet genereret et afkast pa 14,84 %, til trods for brexit,

Ar Q1 (o} Q3 Q4 1alt
2009 0,8% 6,6% 6,9% 3,0% | 18,2%

2010 1,9% 0,6% 3,0% 1,9% 7,6% handelskrig og skonomisk opbremsning. Indtil d. 11 marts har

2011 0,0% -0,7% 4,8% 2,4% 6,5% modellen indikeret 100 % obligationer. Afkastet som helhed
2012 4,1% -0,3% 2,2% 1,0% 7,3% ligger pa niveau med et tilsvarende benchmark. Grundet en
2013 2,2% -0,3% 1,1% 2,9% 6,0% vending i indikatorerne gav modellen del kgb d. 11 marts,
2014 1,2% 2,1% 0,6% 0,3% 4,3% hvorfor vaegten af aktier ultimo kvartalet udggre 25 %. D. 8
2015 4,6% -3,3% 0,0% 0,4% 1,5% april kommer der igen data der kan give del kgb pa den sidste
2016 2,7%  0,6% 2,1%  26% | 8,3% | bidop til 35 % der er portefgljens max.

2017 1,6% 0,2% 1,9% 1,8% 5,6%
2018 -1,8% 2,0% 0,2% -0,1% 0,2%
2019 2,4% - - - 2,4%

Vi ggr opmaerksom p3, at afkastet er backtestet til 2009, hvor-

for det ikke er et resultat af vores anbefalinger i perioden.

Investeringsstrategi i modelportefgljen

Strategien for modelportefgljen og Agrocuras generelle investeringsradgivning bygger pa konjunkturbilledet. Data fra
OECD’s ledende indikatorer og derved mere end 200 tidsserier fra i alt 39 af verdens toneangivende gkonomier, bestem-
mer modelportefgljernes aktivfordelinger. Dataene bliver af OECD brugt til at forudsige bevaegelser i gkonomien 6-9 mdr.
ud i fremtiden. Samme forskydning har der typisk veeret mellem gkonomi og aktier hvorfor tallene kan bruges i en model pa
det brede aktiemarked. Modellen ggres op i 3 faser, hvor fase 1 forecaster stigende gkonomisk aktivitet, fase 2 indikerer
stadig stigende men aftagende aktivitet, mens fase 3 er et forecast pa negativ gkonomisk aktivitet. Modelportefgljen kan ga
op til 35% aktier, hvilket er geeldende nar gkonomi forecastet er til det, dvs. i fase 1. Omvendt investeres der ikke i aktier
nar den gkonomiske vaekst forecastes til opbremsning, altsa i fase 3. Pa den made vil dynamikken i modellen optimere risi-
ko og afkast til, at opna malsaetningen om, at skabe et bedre risikojusteret afkast i forhold til en statisk portefglje bestadende
af 35 % globale aktier og 65 % mellemlange obligationer. Skulle der af uforklarlige arsager ikke komme tal fra OECD har
Agrocura mandat til, at bestemme aktivfordelingen i modelportefgljen.
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