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Afkastet for marts maned blev pa -0,7 procent. Afdelingen har i
2011 givet et afkast pa -5,0 procent.

Kombinationen af jordskalvet i Japan og en eskalering af krisen i
Mellemgsten var mere end de finansielle markeder kunne klare og
mange investorer solgte i lgbet af marts maned risikable aktiver. Pa-
nikken varede dog ikke leenge, og ved udgangen af maneden var
mange aktiver tilbage pa niveauerne far uroen. S&P 500 lukkede sa-
ledes maneden i ca. samme niveau som den var begyndt (1325). |
: midten af maneden var indekset kortvarigt nede i 1250. Aktievolati-

) liteten som generelt har vaeret faldende, steg ligeledes til naesten 30,
Peter Mosbak efter at have varet under 20 op til uroen.

Obligationschef, ansvarlig for
LD Invest Kontra.

Bade guld og det generelle indeks for guldmineaktier har samlet set i

Peter har opniet en bred erfaring marts givet et afkast meget taet pa 0, malt i USD. Det samme ggr sig
inden for obligationsomradet geldende for hele aret. USD er dog blevet svaekket betydeligt i for-
gennem mere end 10 ars arbejde . )

med handel og radgivning. hold til DKK og er blevet svaekket med nasten 6 pct. i lebet af de

forste 3 maneder af 2011. Malt i DKK er guldet dermed faldet i lgbet
af 2011. | Kontra er der primart investeret i de starre likvide guld-
. mineaktier. Flere af disse har haft det sveert i 2011 og har klaret sig
Hovedelementer i Kontra . )

noget darligere end det generelle indeks for guldmineaktier.

Korte obligationer: 36%

Lange obligationer: 16 % Som navnt i en tidligere manedsopdatering har vi valgt at mindske
é:f;?iﬁg:r: :2;‘: USD eksponeringen i Kontra. Dette er sket ud fra en vurdering af, at
Guld ETF'er 1% USD ikke lengere besidder de “safe haven”’-egenskaber ("sikker
Andet 2% havn”), som tidligere har gjort sig galdende. Gennem den seneste
maneds "mini-krise” har dette vist sig at holde stik. USD er blevet
Hedgegrad: 5% svakket lgbende den seneste maned. Spargsmalet er, om dette ogsa
Valutaeksponering i Kontra vil holde stik, hvis der for alvor opstar uro pa de finansielle markeder.
DKK: 44 % _ . . .
NOK 6% Vi ser en risiko for, at nggletallene og vaksten vil skuffe de finan-
CHF 1% sielle markeders forventninger i lgbet af de kommende maneder.
EUR: 8% Derudover er der en risiko for, at konflikten i Mellemgsten vil eskale-
UsD: 12 % re yderligere. Vi leder derfor efter attraktive kursniveauer, hvor vi
;ﬁg;}e: ]:Z: kan ege afdekningen i afdelingen ved keob af put optioner pa rele-

vante aktieindeks.

Peter Mosbak, 5. april 2011.
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